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【摘　 要】 在可持续发展战略的指导下ꎬ 企业需要以长期目标为导向ꎬ 实现永续发展ꎮ
然而ꎬ 企业的高层管理者常常存在短视行为ꎮ 基于高层梯队理论和社会心理学的时间导向

理论ꎬ 探讨管理者短视与企业创新模式选择之间的关系ꎮ 采用 ２０１０—２０２０ 年沪深 Ａ 股上市

公司年报文本构建出管理者短视和创新模式选择指标并对其进行实证检验ꎬ 结果发现: 管

理者短视会抑制以探索式创新为主的创新模式选择ꎬ 在经过一系列的内生性检验和稳健性

检验之后ꎬ 结果依然稳健ꎮ 企业绩效水平、 行业竞争程度及经济政策不确定性是管理者短

视与企业创新模式选择的重要情景变量ꎬ 当企业绩效水平高于行业平均水平ꎬ 行业竞争程

度较高时ꎬ 管理者短视对以探索式创新为主的创新模式选择的抑制作用得到缓解ꎻ 当经济

政策不确定性较高时ꎬ 管理者短视对以探索式创新为主的创新模式选择的抑制作用会被强

化ꎮ 当企业处于成长期、 公司治理水平较高及企业采用两权合一时ꎬ 管理者短视对于以探

索式创新为主的创新模式选择的抑制作用更大ꎬ 另外ꎬ 民营企业管理者短视行为对于企业

创新模式选择的影响更加显著ꎮ 进一步ꎬ 管理者短视还会影响企业的未来创新效率ꎬ 其影

响机制主要是通过减少企业的研发投入来影响企业未来的创新效率ꎮ
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１􀆰 引言

创新对国家和民族来说ꎬ 是发展进步的灵魂和不竭动力ꎻ 对企业而言ꎬ 则是保持生机和寻找出
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路的必要条件ꎮ 创新的主体是企业ꎬ 创新投入的决定权在企业家或者说企业的管理者手里ꎮ 高层管

理者作为企业战略的制定者ꎬ 在企业创新过程中起着至关重要的作用(胡楠等ꎬ ２０２１)ꎮ 但是ꎬ 近几

年发生的中兴受封禁以及联想“贸工技”和“技工贸”之争事件ꎬ 都证明了中国的企业家在关键核心技

术的创新上并没有做好ꎬ 以至于在芯片、 科学仪器、 ＥＤＡ 工业软件、 国产冲锋衣面料等方面ꎬ 都存

在着被“卡脖子”的问题ꎮ 从表面上看ꎬ 这是因为核心技术研发需要投入大量的人力和资源ꎬ 需要长

时间不断探索ꎬ 充满了风险和不确定性ꎬ 所以管理者不愿意对核心技术进行创新ꎮ 从本质上讲ꎬ 则

是因为管理者的短视所导致的ꎮ 为什么管理者会不顾企业长期可持续发展ꎬ 做出短视的选择呢? 根

据高层梯队理论ꎬ 管理者的特质会决定其行为和战略选择(Ｈａｍｂｒｉｃｋ ａｎｄ Ｍａｓｏｎꎬ １９８４)ꎬ 企业投资决

策差异在很大程度上具有“管理者效应”(Ｂｅｒｔｒａｎｄ ａｎｄ Ｓｃｈｏａｒꎬ ２０１３)ꎮ 因此ꎬ 管理者的特质必然会对

企业的创新决策产生影响ꎮ 换言之ꎬ 如果管理者身上存在短视特质ꎬ 那他们在进行创新决策时ꎬ 必

然更愿意选择风险小、 见效快、 收益相对稳定的创新模式ꎬ 而不愿意选择风险大、 不确定性高、 需

要长期探索和投入的创新模式ꎬ 即管理者短视会影响企业创新模式选择ꎮ
根据双元创新理论ꎬ 企业创新的模式可以分为利用式创新与探索式创新(Ｍａｒｃｈꎬ １９９１ꎻ Ｊｕｇｅｎｄ ｅｔ

ａｌ.ꎬ ２０１６)ꎮ 利用式创新研发周期较短ꎬ 研发结果可预测性强且影响的是短期收益ꎬ 而探索式创新研

发周期较长ꎬ 不确定性更高ꎬ 注重的是长期收益ꎻ 因此相较于利用式创新ꎬ 探索式创新需要更多的

资金投入且投资周期较长ꎬ 信息成本较高ꎬ 投资风险更大ꎮ 从两种创新模式的比较来看ꎬ 核心技术

创新通常都需要长时间探索ꎬ 充满风险和不确定性ꎬ 属于探索式创新ꎮ 中国在核心技术上被“卡脖

子”这一问题表明ꎬ 不少管理者在创新模式选择时更喜欢利用式创新ꎬ 而不是探索式创新ꎮ 那么管理

者的短视行为导致企业不愿选择探索式创新ꎬ 相对更愿意选择利用式创新ꎬ 是因果必然还是无奈之

举呢? 二者之间的关系会受到何种情景因素的影响? 有何异质性? 这是本文希望探讨的问题ꎮ
本文以 ２０１０—２０２０ 年沪深 Ａ 股上市公司为研究对象ꎬ 实证分析了管理者短视与企业创新模式选

择之间的关系ꎮ 本研究可能的边际贡献在于: (１)将高层梯队理论与社会心理学的时间导向理论相结

合ꎬ 导入企业创新模式选择领域ꎬ 讨论了管理者短视对企业创新模式选择的影响ꎬ 丰富了管理者短

视行为研究的后果ꎮ (２)拓展了高层管理者特质对企业创新模式选择影响的研究ꎮ 近年来基于高层梯

队理论的管理者特征对企业创新的影响的研究成果大量增加ꎬ 但聚焦于时间认知特质的研究仍相对

匮乏ꎮ (３)讨论了企业绩效水平、 行业竞争程度、 经济政策不确定性等对于管理者短视影响企业创新

模式选择的情景条件ꎬ 为减少管理者短视对以探索式创新为主的创新模式选择的不利影响提供相关

依据ꎮ

２􀆰 理论分析和研究假设

２􀆰 １　 管理者短视

管理者短视(ｍａｎａｇｅｒｉａｌ ｍｙｏｐｉａ)ꎬ 起源于社会心理学的时间导向( ｔｉｍｅ ｏｒｉｅｎｔａｔｉｏｎ)理论ꎬ 指管理

者的决策视域较短ꎬ 相对于关注企业未来发展ꎬ 管理者更倾向于关注当下能够即刻满足的利益
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(Ｌａｖｅｒｔｙꎬ １９９６)ꎮ Ｓｔｅｉｎ(１９８９)认为管理者为了增加或维持企业现在的经营绩效而放弃或不顾及企业

长远的发展需求的行为就是管理者短视ꎮ 管理者短视在有的人身上体现为一种先天的、 稳定的个人

特质和潜意识过程(Ｚｉｍｂａｒｄｏ ａｎｄ Ｂｏｙｄꎬ １９９９)ꎬ 但更多人出现这种行为是受到后天环境的影响ꎮ 在

企业生产运营过程中ꎬ 管理者短视是一种比较普遍的现象ꎮ 比如在项目投资上更愿意选择能快速获

得收益的短期项目、 在营销路线选择上只顾眼前利益以及为了实现政策目标而导致的政策依赖短视

等(张维迎ꎬ ２０１１)ꎮ 具体到创新活动ꎬ 已有研究证明在我国拥有国家级技术的上市公司中ꎬ 管理者

在创新投资方面的短视行为也普遍存在(Ｚｈａｎｇ ａｎｄ Ｈｅꎬ ２０１３)ꎮ 管理者短视使得企业更加重视当前的

经济效益ꎬ 对未来收益情况不确定的技术创新活动投入不足ꎮ 甚至为了改善短期绩效水平ꎬ 管理者

会主动削减长期投资ꎬ 对企业未来发展的需求视而不见(Ｃａｎｎｏｎ ｅｔ ａｌ.ꎬ ２０２０)ꎬ 已有学者研究证实管

理者短视主义确实会影响企业创新投资和长期投资(胡楠等ꎬ ２０２１)ꎬ 但鲜有文献关注管理者短视与

企业创新模式选择之间的关系ꎮ

２􀆰 ２　 创新模式选择

在企业创新活动中ꎬ 通常有两种创新模式可以选择: 探索式创新和利用式创新ꎮ Ｊｕｇｅｎｄ 等

(２０１６)认为利用式创新是企业基于现有知识和技术对产品或服务质量进行微小改动、 价值增值和成

本控制ꎬ 企业需要面临的风险和不确定性较小ꎻ 而探索式创新是指企业利用新的知识和技术生产出

新的产品或服务ꎬ 在这一过程中ꎬ 企业需要面临的风险和不确定性也较大ꎮ 企业管理者在进行创新

投资决策时ꎬ 通常会综合各方面因素ꎬ 对其进行选择ꎮ 探索式创新可以帮助企业更好地开拓创造新

产品或新服务ꎬ 利用式创新可以帮助企业很好地利用现有资源完善和提升现有产品或服务的质量ꎮ
从创新活动中所利用的知识来源看ꎬ 探索式创新需要使用一些原来企业没有的新的知识ꎬ 而利用式

创新需要重新组合先前存在的知识ꎮ 因此ꎬ 可以看出以探索式创新为主的模式是一种大幅度、 相对

激进的创新模式ꎬ 主要是依靠新的知识和技术ꎬ 进行新产品或服务的研发(马连福和张晓庆ꎬ ２０２１)ꎻ
而以利用式创新为主的模式是一种小幅度、 渐进式创新模式ꎬ 主要是利用现有的知识和技术去完善

或提升现有产品或服务质量(Ｇａｏ ｅｔ ａｌ.ꎬ ２０２０ꎻ 李菁菁等ꎬ ２０２３)ꎮ 之前学者们已经从很多方面对两

种模式进行了研究ꎬ 比如外部因素有政府补贴(毕晓方等ꎬ ２０１７)、 社会信任(凌鸿程等ꎬ ２０２３)等ꎬ
内部因素有管理层自信程度(翟淑萍和毕晓方ꎬ ２０１６)、 财务冗余等ꎬ 发现不同因素对两种创新模式

的作用效果不同ꎮ 但是很少有学者们关注到管理者短视对创新模式选择的具体影响作用ꎮ 另外ꎬ 通

常企业为了能够持续经营ꎬ 必须设法兼顾探索式创新与利用式创新两种创新模式ꎬ 避免落入成功或

失败的陷阱ꎬ 但是受限于企业的组织资源与所处的环境ꎬ 企业往往没法做到两种创新模式都兼顾ꎬ
有时候会以探索式创新模式为主ꎬ 有时候又会以利用式创新模式为主ꎮ

２􀆰 ３　 管理者短视与创新模式选择的关系

管理者是创新的决策主体ꎮ 根据高层梯队理论ꎬ 管理者的特质必然会对企业的创新项目选择和

投资决策等关系着企业生存和发展的长期投资产生影响 (Ｈａｍｂｒｉｃｋ ａｎｄ Ｍａｓｏｎꎬ １９８４ꎻ 胡楠等ꎬ
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２０２１)ꎮ 在管理者短视情境下ꎬ 企业有可能更关注当前利益而非长远利益ꎬ 对未来没有足够的重视和

长远的规划(Ｌｉｎ ｅｔ ａｌ.ꎬ ２０１９)ꎬ 不利于探索式创新模式的选择ꎮ 首先ꎬ 管理者短视行为使得企业过于

重视短期绩效ꎬ 容易忽视外界环境的变化ꎬ 不能及时系统地分析市场和消费者需求变化ꎬ 很难提出

更为长远全面、 可持续发展的创新策略方案ꎮ 管理者短视说明企业更倾向于短期时间导向ꎬ 所提出

的战略决策时间长度不会太长ꎮ 而探索式技术创新活动ꎬ 很可能需要相当长时间的研发和培育周期ꎬ
新产品才能上市ꎬ 企业才可能获得回报ꎮ 管理者短视使得企业更加重视现有的核心能力和竞争优势ꎬ
更愿意基于现有知识和技术进行利用式创新ꎬ 以求获得快速稳定的绩效回报ꎬ 如此容易阻碍探索式

创新模式的选择ꎮ 已有学者研究揭示短期导向的管理者更倾向于提升企业短期绩效ꎬ 而不是通过探

索式创新这一可能产生长期价值的创新模式来保持企业长远可持续发展ꎮ 综上所述ꎬ 管理者短视使

得企业更愿意完善和提升现有知识技术进行利用式创新ꎬ 而无法高效地将新的知识技术进行组合ꎬ
忽视探索式创新ꎮ 因此ꎬ 管理者短视行为会抑制企业进行探索式创新ꎬ 相对来说会促进企业进行利

用式创新ꎮ 综上ꎬ 本文提出假设:
Ｈ１: 管理者短视会影响企业创新模式选择ꎬ 使得企业更倾向于选择利用式创新ꎬ 而非探索式创

新ꎬ 即管理者短视会抑制以探索式创新为主的创新模式的选择ꎮ
管理者短视对创新模式选择的影响程度可能与企业的内外部环境有关ꎮ 若假设 Ｈ１ 得到证明ꎬ 本

文将进一步探讨企业绩效水平、 行业竞争程度以及经济政策不确定性等内外部环境因素的影响ꎮ
(１)企业绩效水平ꎮ 企业绩效是指一定经营期间的企业经营效益和管理者业绩ꎮ 企业绩效水平不

仅能反映企业的经营情况ꎬ 也能影响企业创新决策ꎮ 首先ꎬ 企业绩效不好会让管理者变得焦虑紧张ꎬ
无法处理复杂的、 不确定性太高的信息(王陵峰等ꎬ ２０１１)ꎮ 此时ꎬ 管理者更喜欢进行集权管理ꎬ 在

决策活动中员工参与度降低ꎬ 新想法不能及时地表达出来ꎬ 有可能抑制企业的创新活动ꎮ 其次ꎬ 管

理者的职业安全直接取决于企业绩效水平ꎮ 因此ꎬ 当企业绩效不好时ꎬ 管理者可能认为职业安全受

到威胁ꎬ 管理者短视倾向表现得更为明显ꎬ 更不愿意将企业资源投资于有风险的研发项目ꎮ 再次ꎬ
创新具有高风险、 高不确定性等特点ꎬ 管理者在企业绩效不好时可能会压缩预算、 削减成本ꎬ 放弃

继续投资某些创新ꎬ 比如需要面对大量不确定信息的探索式创新ꎮ 虽然成功的探索式创新更有助于

企业获得长期的竞争优势ꎬ 但是管理者在面对追求利润与规避风险的投资者ꎬ 以及企业对自己的绩

效考核时ꎬ 管理者可能会更倾向于减少不确定性高的创新投入以改善企业绩效ꎮ 最后ꎬ 创新活动具

有高投入成本与高调整成本的特征ꎬ 因此创新活动会面临许多财务限制(鞠晓生ꎬ ２０１３)ꎬ 而摆脱财

务限制的方法就是进行内外部融资ꎮ 绩效表现是企业投融资、 交易的前提ꎬ 对企业绩效表现的估值

充分反映了投资者对企业的预期和看法ꎮ 通常企业绩效不好ꎬ 外部投资者对企业升值预期就会减少ꎬ
相应也可能减少对企业的进一步投资ꎬ 从而影响企业的技术创新能力ꎮ 已有研究证明低绩效水平会

限制企业对新知识的探索(杨彤骥和杨红玉ꎬ ２０１２)ꎬ 在财务方面受到限制的企业要么创新较少ꎬ 要

么即使存在创新ꎬ 其质量也较低(Ａｔａｎａｓｓｏｖ ｅｔ ａｌ.ꎬ ２００７)ꎮ 相反ꎬ 企业绩效水平较好时ꎬ 管理者承受

的压力小ꎬ 此时他们极有可能会对企业的表现产生控制感与自信感ꎮ 这种正面的感觉有利于增加管

理者的内在激励ꎬ 使得他们可以广泛收集信息ꎬ 并且运用新颖的方法处理这些信息ꎬ 更愿意进行探

索式创新ꎮ 综上ꎬ 本文提出假设:
Ｈ２: 企业绩效水平会对管理者短视与企业创新模式选择之间关系起到调节作用ꎮ 企业绩效水平
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高时ꎬ 管理者短视对选择以探索式创新为主的创新模式的抑制作用得到缓解ꎮ
(２)行业竞争程度ꎮ 行业竞争程度是企业必须面对的外部环境因素ꎬ 会影响企业发展战略的选择

(于飞等ꎬ ２０２０)ꎮ 目前已有文献揭示行业竞争会对企业创新投入决策造成影响(黄孚等ꎬ ２０２１)ꎮ 高

强度的行业竞争会让企业面临巨大的生存压力和竞争压力(武常岐等ꎬ ２０２２)ꎮ 迫于压力ꎬ 企业管理

者会重新审视企业未来的发展问题ꎮ 在竞争激烈的市场中ꎬ 仅依靠现有产品和服务无法维持企业的

生存和发展ꎮ 为了保持企业的竞争优势ꎬ 获得持续的利润回报ꎬ 管理者通常会更加注重企业创新问

题ꎬ 管理者短视情况可能得到一定程度的缓解ꎮ 也就是说ꎬ 高强度的行业竞争会催生企业对创新活

动的需求ꎬ 促使企业不断改进和研发新产品、 服务和技术ꎬ 以应对竞争对手的挑战ꎮ 如此便会迫使

管理者不断追求技术突破和创新ꎬ 增加创新投入ꎮ 已有文献也证明了行业竞争与创新投入之间存在

着正向的关系(张杰等ꎬ ２０１４)ꎮ 通常行业竞争程度越强ꎬ 企业想要保持竞争优势就越难ꎬ 通过小幅

度改进产品和服务的利用式创新可能没法满足消费者的需求ꎬ 管理者不得不把目光放在探索式创新

上ꎬ 选择以探索式创新为主的创新模式ꎮ 综上ꎬ 本文提出假设:
Ｈ３: 行业竞争程度会对管理者短视与企业创新模式选择之间关系起到调节作用ꎮ 行业竞争程度

较高时ꎬ 管理者短视对选择以探索式创新为主的创新模式的抑制作用得到缓解ꎮ
(３)经济政策不确定性ꎮ 经济政策不确定性是指市场参与者无法准确预知政府在何时、 采用何种

方法改变现行经济政策(申明浩等ꎬ ２０１９)ꎮ 它强调了宏观经济环境的不可预测性ꎬ 其影响范围广且

是企业在投资决策过程中无法规避的重要影响因素之一(邢斐等ꎬ ２０２３)ꎮ 企业扩大创新实际是将原

有的有形资产投资到无形资产的过程ꎬ 经济政策不确定性的提高会抑制企业的物质资本投资ꎬ 管理

者将优先选择收益明确的项目ꎬ 削减具有高度投资不可逆性的创新投入(刘婧等ꎬ ２０１９)ꎬ 特别是针

对具有高风险、 长周期、 收益不可预测的探索式创新时ꎬ 管理者在决策时需要承担较高的风险ꎮ 因

为随着经济政策频繁变动ꎬ 企业面临的各种风险会提高ꎬ 企业进行技术创新的不确定性增加ꎬ 创新

收益难以预测(张峰等ꎬ ２０１９)ꎮ 已有学者研究证明经济政策不确定性较高会使企业无法准确估计将

面临的风险ꎬ 使企业管理者在进行创新模式选择时会更加慎重ꎬ 风险较大的创新活动会受到抑制(陈
德球等ꎬ ２０１６)ꎬ 同时由于创新活动投入不一定带来回报ꎬ 本身具有不可逆的性质ꎬ 面临经济政策不

确定性较高的宏观环境时ꎬ 企业管理者会倾向于推迟或减少探索式创新活动ꎬ 更愿意投资效益相对

容易得到保障的利用式创新ꎮ 综上ꎬ 本文提出假设:
Ｈ４: 经济政策不确定性会对管理者短视与企业创新模式选择之间关系起到调节作用ꎮ 经济政策

不确定性较高时ꎬ 管理者短视对选择以探索式创新为主的创新模式的抑制作用会被强化ꎮ

３􀆰 研究设计

３􀆰 １　 样本选择和数据来源

研究样本选择 ２０１０—２０２０ 年沪深 Ａ 股上市公司ꎬ 企业的年度财务报告文件来自巨潮资讯网ꎮ 管

理者短视数据(Ｍｙｏｐｉａ)和企业创新模式数据(Ｍｏｄｅ＿Ｐｅｒ)通过对上市公司年度报告的文本分析获得ꎬ
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经济政策不确定性(ＥＰＵ)数据采用斯坦福大学和芝加哥大学联合发布的经济政策不确定性指数(ＥＰＵ
Ｉｎｄｅｘ)ꎮ 其他财务指标数据来自国泰安数据库ꎮ 企业专利申请和获得数量来源于国家知识产权局的专

利检索数据库ꎮ 对样本数据进行如下处理: (１)剔除金融和房地产企业ꎬ 剔除 ＳＴ 与∗ＳＴ 公司ꎻ (２)
为避免极端值影响ꎬ 对所选数据进行上下 １％缩尾ꎮ 最终得到 １９１６３ 个观测样本ꎮ

３􀆰 ２　 变量定义

３􀆰 ２􀆰 １　 解释变量

管理者短视(Ｍｙｏｐｉａ)是本文的解释变量ꎮ 由于管理者短视比较难以度量ꎬ 所以以往学者大多采

用调查问卷的方法对其进行研究(Ｗａｎｇ ａｎｄ Ｂａｎｓａｌꎬ ２０１２)ꎬ 但是调查问卷存在受访者回复带有主观

偏见、 问卷回收率低等问题(Ｃｙｃｙｏｔａ ａｎｄ Ｈａｒｒｉｓｏｎꎬ ２００６)ꎮ 社会心理学认为语言能够反映人的认知、
偏好和个性(Ｗｅｂｂ ｅｔ ａｌ.ꎬ １９６６)ꎬ 故可以通过分析管理者所使用的语言ꎬ 比如词频、 词语类型等来分

析管理者的特质以及个人倾向ꎮ 因此ꎬ 本文借鉴胡楠等(２０２１)、 王新光(２０２２)的研究ꎬ 以中国 Ａ 股

上市公司年报的 ＭＤ＆Ａ 为语料ꎬ 确定管理者短视程度ꎬ 具体过程如下: 首先ꎬ 确定企业年度财务报

告的管理层讨论与分析章节中有关“短期视野”的直接与间接种子词集ꎬ 其中ꎬ 尽快、 立刻、 马上、
天内、 数月、 年内划分在直接大类ꎬ 压力、 考验、 契机、 之际划分在间接大类ꎻ 其次ꎬ 采用

Ｗｏｒｄ２Ｖｅｃ 的 ＣＢＯＷ 模型(Ｃｏｎｔｉｎｕｏｕｓ Ｂａｇ￣ｏｆ￣ｗｏｒｄｓ Ｍｏｄｅｌ)训练中文年度财务报告语料ꎬ 获得中心词的

相似词ꎻ 最后ꎬ 确定最终指标词集ꎬ 基于词典法计算表征短视行为的词汇总词频占企业年度财务报

告中管理层讨论与分析章节的总词频的比例ꎬ 将其乘以 １００ 后得到最终的管理者短视行为指标

Ｍｙｏｐｉａꎮ 该指标值越大ꎬ 表明管理者越短视ꎮ
Ｍｙｏｐｉａ ＝ＭｙｏｐｉａＴｏｔａｌ

ＭＤ＆ＡＴｏｔａｌ
×１００ (１)

３􀆰 ２􀆰 ２　 被解释变量

创新模式选择(Ｍｏｄｅ＿Ｐｅｒ)是本文的被解释变量ꎮ 企业进行创新模式选择时ꎬ 并不是选择了其中

一种创新模式ꎬ 就不能选择另一种ꎬ 而是某段时间内以其中一种创新模式为主ꎮ 具体步骤如下: (１)
先收集上市公司年报ꎬ 然后通过文本分析分别搜索企业年报中与探索式创新和利用式创新有关的创

新词汇ꎬ 其中表示探索式创新的词语主要有: 探索、 发明、 创造、 冒险、 突破、 实验、 变革、 创新ꎻ
表示利用式创新的词语主要有: 开发、 优化、 利用、 精细、 提升、 效率、 改进、 改造、 改善、 推行、
实行ꎮ (２)文本分析ꎮ 本研究使用 Ｐｙｔｈｏｎ 的 ｊｉｅｂａ 分词模块进行文本分析ꎬ 分别统计上市公司年报中

利用式创新词汇(ＬＹｃｏｕｎｔ)与探索式创新词汇(ＴＳｃｏｕｎｔ)出现的次数ꎮ (３)有效性检验ꎮ 随机抽取上市

公司年报ꎬ 将人工计算结果与文本分析结果进行对照分析ꎮ 发现两种方式计算得出的数据基本相当ꎮ
采用文本分析的方式是科学可行的ꎮ (４)衡量创新模式ꎮ 用探索性创新词汇总数和利用性创新词汇总

数差值再除以两者之和来衡量企业的创新模式选择(Ｍｏｄｅ＿Ｐｅｒ)ꎮ 当指数大于零时表示企业偏向于以

探索式创新为主的创新模式ꎬ 小于零时表明企业偏向于以利用式创新为主的创新模式ꎮ 计算方式
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如下:
Ｍｏｄｅ－Ｐｅｒ ＝ＴＳｃｏｕｎｔ－ＬＹｃｏｕｎｔ

ＴＳｃｏｕｎｔ＋ＬＹｃｏｕｎｔ (２)

３􀆰 ２􀆰 ３　 调节变量

(１)企业绩效水平(ＲＯＡ＿ｃｏｍｐａｒｅ): 在相关实证研究中ꎬ 企业绩效的衡量有财务指标与市场指标

两种ꎮ 财务指标可以用销售回报率、 资产收益率来衡量ꎬ 在本研究中选择资产收益率进行衡量ꎮ 同

时ꎬ 为了展现企业绩效动态变化对于管理者短视的调节作用ꎬ 本文以企业绩效的高低变化水平(ＲＯＡ
＿ｃｏｍｐａｒｅ)来计算企业的绩效水平ꎮ 具体而言ꎬ 以企业当年资产收益率与当年所在行业的绩效作差得

到 ＲＯＡ＿ｃｏｍｐａｒｅꎬ 其中ꎬ 行业绩效采用所收集到的样本所属行业内所有企业绩效的平均值来表示ꎮ
(２)行业竞争程度(ＨＨＩ): 本研究参考黄孚等(２０２１)的做法ꎬ 采用行业营业收入的赫芬达尔指数

来衡量企业的行业竞争程度ꎮ
(３)经济政策不确定性(ＥＰＵ): 参考顾夏铭等(２０１８)的做法ꎬ 采用 Ｂａｋｅｒ 等(２０１６)构建的经济政

策不确定性指数ꎮ 该指数的构造基于新闻报道内容ꎬ 由斯坦福大学和芝加哥大学联合发布ꎬ 涵盖了

全球主要经济体ꎮ 本研究通过提取年度算术平均值的方式ꎬ 将月份经济政策不确定性转化成年度经

济政策不确定性(ＥＰＵ)ꎬ 并将对应年份数据匹配到企业层面ꎮ
３􀆰 ２􀆰 ４　 控制变量

考虑到其他可能影响企业创新模式选择的变量ꎬ 本文选取第一大股东持股比例(Ｔｏｐ１)、 独立董

事比例(ＩＤＲ)、 企业现金流(Ｃａｓｈ)、 资产负债率(Ｌｉａｂ)以及企业规模(Ｓｉｚｅ)作为控制变量ꎮ 同时ꎬ 在

后续的稳健性检验中ꎬ 参考胡楠等(２０２１)的做法继续引入企业年龄(Ａｇｅ)、 资本集中度(Ｃａｐｉｔａｌ)、
流动比率(Ｌｉｑｕｉｄ)、 留存收益(Ｒｅｔａｉｎ)和成长能力(Ｇｒｏｗｔｈ)作为新增的控制变量ꎮ

本文变量及其定义见表 １ꎮ

表 １ 变量定义表

变量名 符号 变 量 注 释

创新模式选择 Ｍｏｄｅ＿Ｐｅｒ 企业年度报告文本分析法计算所得

管理者短视 Ｍｙｏｐｉａ 企业年度报告 ＭＤ＆Ａ 章节表征短视行为的词汇总词频 /全部总词频×１００
企业绩效水平 ＲＯＡ＿ｃｏｍｐａｒｅ 企业资产收益率－行业平均资产收益率

行业竞争程度 ＨＨＩ 赫芬达尔指数

经济政策不确定性 ＥＰＵ Ｂａｋｅｒ 算法ꎬ 取年度平均值

第一大股东持股比例 Ｔｏｐ１ 第一大股东持股数 /总股数

独立董事比例 ＩＤＲ 独董人数 /董事人数

企业现金流 Ｃａｓｈ 经营活动产生的现金流量净额 /总资产

资产负债率 Ｌｉａｂ 总负债 /总资产
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续表

变量名 符号 变 量 注 释

企业规模 Ｓｉｚｅ ｌｎ(总资产)
企业年龄 Ａｇｅ ｌｎ(企业成立年限)

资本集中度 Ｃａｐｉｔａｌ 平均资产总额 /销售收入

流动比率 Ｌｉｑｕｉｄ 流动资产 /流动负债

留存收益 Ｒｅｔａｉｎ ｌｎ(盈余公积＋未分配利润)
成长能力 Ｇｒｏｗｔｈ 营业收入增长率

３􀆰 ３　 模型构建

为检验假设 Ｈ１ꎬ 构建如下 ＯＬＳ 模型:
Ｍｏｄｅ＿Ｐｅｒｉｔ ＝ α０ ＋ α１Ｍｙｏｐｉａｉｔ ＋ α２Ｃｏｎｔｒｏｌｉｔ ＋ ∑Ｙｅａｒ ＋ ∑Ｉｎｄｕｓｔｒｙ ＋ ｅｉｔ (３)

式(３)中因变量为创新模式选择(Ｍｏｄｅ＿Ｐｅｒ)ꎬ 自变量为管理者短视(Ｍｙｏｐｉａ)ꎬ Ｃｏｎｔｒｏｌ 为控制变

量ꎮ 本研究在回归模型中均控制了时间固定效应和行业固定效应ꎮ 另外ꎬ 本文采用稳健的标准误ꎬ
并将误差在企业层面聚类ꎮ

４􀆰 实证分析

４􀆰 １　 变量描述性统计

描述性统计结果如表 ２ 所示ꎮ 创新模式选择(Ｍｏｄｅ＿Ｐｅｒ)最大值为 １ꎬ 最小值为－ １ꎬ 均值为

－０􀆰 ６５ꎬ 标准差为 ０􀆰 ２０ꎬ 说明因变量在样本中差异性明显ꎮ 管理者短视(Ｍｙｏｐｉａ)最大值为 ０􀆰 ８６ꎬ 最小

值为 ０ꎬ 均值为 ０􀆰 ０９ꎬ 标准差为 ０􀆰 ０８ꎬ 说明管理者短视指标也有充分的变异性ꎮ 其余变量指标结果

与现有研究差别不大ꎮ

表 ２ 变量描述性统计

变量 均值 标准差 最大值 最小值 样本量 ｐ２５ ｐ５０ ｐ７５
Ｍｏｄｅ＿Ｐｅｒ －０􀆰 ６５ ０􀆰 ２０ １􀆰 ００ －１􀆰 ００ １９１６３ －０􀆰 ７９ －０􀆰 ６８ －０􀆰 ５４
Ｍｙｏｐｉａ ０􀆰 ０９ ０􀆰 ０８ ０􀆰 ８６ ０􀆰 ００ １９１６３ ０􀆰 ０３ ０􀆰 ０７ ０􀆰 １２

ＲＯＡ＿ｃｏｍｐａｒｅ ０􀆰 ０５ ０􀆰 １０ ４􀆰 ４９ －６􀆰 ７１ １９１６３ ０􀆰 ０２ ０􀆰 ０４ ０􀆰 ０８
ＨＨＩ ０􀆰 １２ ０􀆰 １３ １􀆰 ００ ０􀆰 ０１ １９１６３ ０􀆰 ０５ ０􀆰 ０８ ０􀆰 １４
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续表

变量 均值 标准差 最大值 最小值 样本量 ｐ２５ ｐ５０ ｐ７５
ＥＰＵ ３􀆰 ８４ ２􀆰 ５１ ７􀆰 ７９ ０􀆰 ９５ １９１６３ １􀆰 ３２ ３􀆰 ４０ ７􀆰 ３９
Ｔｏｐ１ ０􀆰 ３５ ０􀆰 １５ ０􀆰 ８９ ０􀆰 ００ １９１６３ ０􀆰 ２３ ０􀆰 ３３ ０􀆰 ４５
ＩＤＲ ０􀆰 ３７ ０􀆰 ０６ １􀆰 ００ ０􀆰 ００ １９１６３ ０􀆰 ３３ ０􀆰 ３３ ０􀆰 ４３
Ｃａｓｈ ０􀆰 １９ ０􀆰 ０２ ０􀆰 ２７ ０􀆰 １１ １９１６３ ０􀆰 １８ ０􀆰 １９ ０􀆰 ２０
Ｌｉａｂ ０􀆰 ４２ ０􀆰 ３４ ２９􀆰 ４５ ０􀆰 ０１ １９１６３ ０􀆰 ２５ ０􀆰 ４１ ０􀆰 ５７
Ｓｉｚｅ ２２􀆰 ２３ １􀆰 ３１ ２８􀆰 ６４ １６􀆰 ９４ １９１６３ ２１􀆰 ３１ ２２􀆰 ０６ ２２􀆰 ９６
Ａｇｅ ２􀆰 １７ ０􀆰 ７６ ３􀆰 ４３ ０􀆰 ００ １９１６３ １􀆰 ６１ ２􀆰 ３０ ２􀆰 ８３

Ｃａｐｉｔａｌ ２􀆰 ３４ １􀆰 ８２ １９􀆰 ４８ ０􀆰 ０９ １９１６３ １􀆰 ３０ １􀆰 ８６ ２􀆰 ７３
Ｇｒｏｗｔｈ ０􀆰 ３６ １􀆰 ２８ ２９􀆰 ５４ －１１􀆰 ６８ １９１６３ －０􀆰 ０２ ０􀆰 １２ ０􀆰 ３７
Ｌｉｑｕｉｄ １􀆰 ６９ ０􀆰 ７２ ３􀆰 ００ ０􀆰 ０２ １９１６３ １􀆰 １１ １􀆰 ６３ ２􀆰 ５２
Ｒｅｔａｉｎ ０􀆰 １６ ０􀆰 ５５ ０􀆰 ８３ －３７􀆰 ５１ １９１６３ ０􀆰 １１ ０􀆰 １８ ０􀆰 ２８

４􀆰 ２　 基准回归

由前文的分析可知ꎬ 管理者短视行为往往会对企业创新模式的决策方向产生重要影响ꎬ 利用模

型(３)ꎬ 本文检验了管理者短视对企业创新模式选择影响的具体效应ꎮ 其中ꎬ 表 ３ 第(１)到(６)列展

示了逐步加入控制变量的基准回归结果ꎮ 列(１)为仅包括解释变量和被解释变量的检验结果ꎬ 其系数

为－０􀆰 １６４ꎬ 并且通过了 １％水平的显著性检验ꎮ 在逐步增加控制变量后ꎬ Ｍｙｏｐｉａ 系数从－０􀆰 １６４ 逐渐

增加到－０􀆰 １５７ꎬ 并且逐步添加控制变量的管理者短视系数均通过了 １％水平的显著性检验ꎬ Ｒ 方增加

到 ０􀆰 １５３ꎬ 说明模型的解释力度约为 １５􀆰 ３％ꎬ 调整后的模型解释力逐渐增强ꎮ 因此ꎬ 从总体来看ꎬ 管

理者短视对于企业创新模式选择呈显著负向影响ꎬ 即管理者的短视行为会导致企业在进行创新模式

选择时ꎬ 更加倾向于利用式创新ꎬ 假设 Ｈ１ 得证ꎮ 这也从实证角度说明了管理者短视对关键核心技术

的危害ꎬ 从管理者短视的角度回应了联想的“技工贸”还是“贸工技”之争ꎮ 不仅证明了之前学者研究

中发现的管理者短视会影响企业长期投资(胡楠等ꎬ ２０２１)ꎬ 还进一步证明了管理者短视会限制企业

进行探索式创新ꎬ 进而导致核心技术“卡脖子”问题ꎮ 此外ꎬ 从控制变量回归系数来看: 企业的资产

负债率对企业创新模式选择呈现显著负向影响ꎬ 可能的原因是ꎬ 当企业的资产负债率较高时ꎬ 企业

往往具有较高的债务和财务风险ꎬ 企业面临的资金约束往往较强ꎬ 可用于探索式创新的预算也较少ꎬ
从而限制了企业选择探索式创新模式ꎻ 企业规模对企业创新模式选择呈显著正向影响ꎬ 可能的原因

是ꎬ 大规模企业往往拥有更多的财务资源和更强的研发能力ꎬ 能够投入更多的资金和人力资源开展

创新活动ꎬ 同时大型企业也拥有更多的市场资源和消费者信息ꎬ 具有较强的财务弹性来承担探索创

新过程中的风险ꎮ 第一大股东持股比例、 独董比例、 企业现金流等变量对创新模式选择影响不显著ꎮ
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表 ３ 基准回归检验结果

变量
(１)

Ｍｏｄｅ＿Ｐｅｒ
(２)

Ｍｏｄｅ＿Ｐｅｒ
(３)

Ｍｏｄｅ＿Ｐｅｒ
(４)

Ｍｏｄｅ＿Ｐｅｒ
(５)

Ｍｏｄｅ＿Ｐｅｒ
(６)

Ｍｏｄｅ＿Ｐｅｒ

Ｍｙｏｐｉａ －０􀆰 １６４∗∗∗

(－６􀆰 ５３)
－０􀆰 １６４∗∗∗

(－６􀆰 ５２)
－０􀆰 １６４∗∗∗

(－９􀆰 ２２)
－０􀆰 １６６∗∗∗

(－６􀆰 ５７)
－０􀆰 １５８∗∗∗

(－６􀆰 ２３)
－０􀆰 １５７∗∗∗

(－６􀆰 １５)

Ｔｏｐ１ ０􀆰 ０１５
(０􀆰 ８０)

０􀆰 ０１５∗

(１􀆰 ６５)
０􀆰 ００６
(０􀆰 ３０)

０􀆰 ００４
(０􀆰 ２１)

０􀆰 ００１
(０􀆰 ０６)

ＩＤＲ －０􀆰 ０２１
(－０􀆰 ８７)

－０􀆰 ０２０
(－０􀆰 ４７)

－０􀆰 ０１９
(－０􀆰 ４５)

－０􀆰 ０１９
(－０􀆰 ４４)

Ｃａｓｈ ０􀆰 ４９２∗∗∗

(２􀆰 ９２)
０􀆰 ５９８∗∗∗

(３􀆰 ４４)
－０􀆰 ２８２
(－１􀆰 ４６)

Ｌｉａｂ －０􀆰 ０３９∗∗∗

(－２􀆰 ８３)
－０􀆰 ０４６∗∗∗

(－２􀆰 ６４)

Ｓｉｚｅ １􀆰 ５１９∗∗∗

(４􀆰 ８２)

Ｃｏｎｓｔａｎｔ －０􀆰 ６３５∗∗∗

(－１７１􀆰 ２７)
－０􀆰 ６４０∗∗∗

(－８５􀆰 ９３)
－０􀆰 ６３３∗∗∗

(－６５􀆰 ０１)
－０􀆰 ７２４∗∗∗

(－２０􀆰 ３８)
－０􀆰 ７２８∗∗∗

(－２０􀆰 ５２)
－０􀆰 ８９３∗∗∗

(－１５􀆰 ８３)
Ｉｎｄｕｓｔｒｙ ＦＥ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ
Ｙｅａｒ ＦＥ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ

Ｏｂｓｅｒｖａｔｉｏｎｓ １９１６３ １９１６３ １９１６３ １９１６３ １９１６３ １９１６３
Ｒ￣ｓｑｕａｒｅｄ ０􀆰 １４４ ０􀆰 １４５ ０􀆰 １４５ ０􀆰 １４６ ０􀆰 １５０ ０􀆰 １５３

　 　 注: 括号内为 ｔ 值ꎬ ∗代表 ｐ<０􀆰 １ꎬ ∗∗代表 ｐ<０􀆰 ０５ꎬ ∗∗∗代表 ｐ<０􀆰 ０１ꎬ 下同ꎮ

４􀆰 ３　 内生性分析与稳健性检验

４􀆰 ３􀆰 １　 两阶段残差介入法

为解决内生性引起的估计偏误和一致性问题ꎬ 本文采用两阶段残差介入法进行检验ꎮ 第一阶段

回归模型采用式(４)ꎬ 为进一步确保 Ｍｙｏｐｉａ 衡量了管理者短视的准确信息ꎬ 在基准模型的基础上引

入了董事会规模(Ｂｏａｒｄ)、 监事会会议次数(Ｍｅｅｔｉｎｇ)、 董事会持股数量(Ｄｉｒｅｃｔｏｒ)和高管持股数量

(Ｍａｎａｇｅ)等影响管理者短视的其他变量ꎮ 第二阶段将第一阶段得到的残差值作为 Ｍｙｏｐｉａ 新的代理变

量代入基准模型进行回归检验ꎮ
Ｍｙｏｐｉａｉｔ ＝β０ ＋ β１Ｂｏａｒｄｉｔ ＋ β２Ｍｅｅｔｉｎｇｉｔ ＋ β３Ｄｉｒｅｃｔｏｒｉｔ ＋ β４Ｍａｎａｇｅｉｔ

＋ β５Ｃｏｎｔｒｏｌｉｔ ＋ ∑Ｙｅａｒ ＋ ∑Ｉｎｄｕｓｔｒｙ ＋ ｅｉｔ
(４)
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第一段检验结果如表 ４ 列(１)所示ꎬ 第二段检验结果如列(２)所示ꎬ 可以发现增量的 Ｍｙｏｐｉａ 指标

对 Ｍｏｄｅ＿Ｐｅｒ 依然呈显著负向关系ꎬ 表明管理者短视对企业创新模式选择的影响在控制了潜在内生性

问题后依然成立ꎮ

表 ４ 两阶段残差介入法

变　 　 量
(１)

Ｍｙｏｐｉａ
(２)

Ｍｏｄｅ＿Ｐｅｒ

ｒｅｓｉｄｕａｌｓ －０􀆰 １２８∗∗∗

(－５􀆰 １４)

Ｂｏａｒｄ ０􀆰 ００４
(０􀆰 ５４)

０􀆰 ０３５∗∗

(２􀆰 ０２)
Ｍｅｅｔｉｎｇ －０􀆰 ００１

(－１􀆰 ２６)
０􀆰 ００２
(０􀆰 ６６)

Ｄｉｒｅｃｔｏｒ －０􀆰 ００１∗∗∗

(－６􀆰 ２９)
０􀆰 ００２∗∗∗

(３􀆰 ６４)

Ｍａｎａｇｅ －０􀆰 ００１∗∗∗

(－２􀆰 ７６)
０􀆰 ００２∗∗∗

(３􀆰 １４)

Ｃｏｎｓｔａｎｔ ０􀆰 １１０∗∗∗

(０􀆰 ０２４２)
－１􀆰 ０４０∗∗∗

(０􀆰 ０６４１)
Ｃｏｎｔｒｏｌｓ ＹＥＳ ＹＥＳ

Ｉｎｄｕｓｔｒｙ ＦＥ ＹＥＳ ＹＥＳ
Ｙｅａｒ ＦＥ ＹＥＳ ＹＥＳ
Ｒ￣ｓｑｕａｒｅｄ ０􀆰 １０８ ０􀆰 １６２

Ｏｂｓｅｒｖａｔｉｏｎｓ １９１６３ １９１６３

４􀆰 ３􀆰 ２　 ＩＶ￣ＧＭＭ 检验

考虑到由公司年报得来的管理者短视指标存在时间惯性ꎬ 以管理者短视指标滞后一期

(Ｍｙｏｐｉａｔ－１)、 滞后两期(Ｍｙｏｐｉａｔ－２)作为工具变量ꎬ 采用工具变量———广义矩估计(ＩＶ￣ＧＭＭ)做进一步

的内生性检验ꎮ 检验结果如表 ５ 第(１)列所示ꎮ Ｕｎｄｅｒ ｉｄｅｎｔｉｆｉｃａｔｉｏｎ ｔｅｓｔ 统计量 Ｋｌｅｉｂｅｒｇｅｎ￣Ｐａａｐ ｒｋ ＬＭ
的值为 ５１６􀆰 ４４８ꎬ Ｗｅａｋ ｉｄｅｎｔｉｆｉｃａｔｉｏｎ ｔｅｓｔ 统计量 Ｋｌｅｉｂｅｒｇｅｎ￣Ｐａａｐ ｒｋ Ｗａｌｄ Ｆ 的值为 ５６０􀆰 ３６９ꎬ 两者均通

过了显著性水平检验ꎬ Ｏｖｅｒ ｉｄｅｎｔｉｆｉｃａｔｉｏｎ ｔｅｓｔ 统计量 Ｈａｎｓｅｎ Ｊ 值为 ０􀆰 ９８７ꎬ ｐ 值为 ０􀆰 ３２０>０􀆰 １ꎬ 说明本

文选择的工具变量不存在过度识别问题ꎮ 在控制内生性问题后ꎬ Ｍｙｏｐｉａ 的系数依然显著为负ꎬ 说明

基准回归的结论是稳健的ꎮ
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表 ５ ＩＶ￣ＧＭＭ 检验与 ＰＳＭ 检验

变量
(１)

Ｍｏｄｅ＿Ｐｅｒ
(２)

Ｍｏｄｅ＿Ｐｅｒ

Ｍｙｏｐｉａ －０􀆰 ３２６∗∗∗

(－５􀆰 ８０)
－０􀆰 １５８∗∗∗

(－６􀆰 １６)
Ｔｏｐ１ －０􀆰 ０１０

(－０􀆰 ７５)
０􀆰 ００１
(０􀆰 ０７)

ＩＤＲ －０􀆰 ０２１
(－０􀆰 ６０)

－０􀆰 ０２１
(－０􀆰 ４９)

Ｃａｓｈ －０􀆰 ６０５∗∗∗

(－２􀆰 ７２)
－０􀆰 ３１７
(－１􀆰 ６１)

Ｌｉａｂ －０􀆰 １２８∗∗∗

(－９􀆰 ８９)
－０􀆰 ０５９∗∗

(－１􀆰 ９９)

Ｓｉｚｅ ２􀆰 ６８０∗∗∗

(９􀆰 １３)
１􀆰 ６６１∗∗∗

(４􀆰 ２８)

Ｃｏｎｓｔａｎｔ －１􀆰 ０９４∗∗∗

(－２２􀆰 ２８)
－０􀆰 ９１２∗∗∗

(－１４􀆰 １２)
Ｉｎｄｕｓｔｒｙ ＦＥ ＹＥＳ ＹＥＳ
Ｙｅａｒ ＦＥ ＹＥＳ ＹＥＳ
Ｒ￣ｓｑｕａｒｅｄ ０􀆰 １４７ ０􀆰 １５４

Ｏｂｓｅｒｖａｔｉｏｎｓ ９４８１ １９１５８
Ｋｌｅｉｂｅｒｇｅｎ￣Ｐａａｐ ｒｋ ＬＭ ５１６􀆰 ４４８

Ｋｌｅｉｂｅｒｇｅｎ￣Ｐａａｐ ｒｋ Ｗａｌｄ Ｆ ５６０􀆰 ３６９
Ｈａｎｓｅｎ Ｊ ｓｔａｔｉｓｔｉｃ ０􀆰 ９８７

Ｐ ｖａｌｕｅ ｏｆ Ｈａｎｓｅｎ Ｊ ｓｔａｔｉｓｔｉｃ ０􀆰 ３２０
Ｆ ７５􀆰 ６９０

４􀆰 ３􀆰 ３　 倾向得分匹配法

本文采用倾向得分匹配法(ＰＳＭ)解决样本选择偏差问题ꎬ 采用 １ ∶ ４ 最近邻匹配进行检验ꎮ 具体

步骤如下: 第一ꎬ 计算出企业 Ｍｏｄｅ＿Ｐｅｒ 的均值ꎬ 将大于均值的企业标记为处理组ꎬ 将剩下的样本作

为对照组ꎻ 第二ꎬ 利用控制变量作为协变量进行倾向得分匹配ꎮ 图 １ 展现了匹配后协变量标准偏差

情况ꎬ 经匹配后标准偏差不大于 ２􀆰 ９％①ꎮ 对匹配后的样本进行回归的结果如表 ５ 第(２)列所示ꎬ 可
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以发现 Ｍｙｏｐｉａ 的系数依然显著为负且与基准结果相差不大ꎬ 表明基准结论是稳健的ꎮ
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图 １　 １ ∶ ４ 最近邻匹配处理组与对照组协变量标准偏差

４􀆰 ３􀆰 ４　 替换被解释变量

参照大多数论文度量企业创新的方式ꎬ 本文以企业年发明专利的申请量(ｅｘｐｌｏｒａｔｏｒｙ)作为企业探

索式创新的代理变量ꎬ 实用新型和外观设计专利的申请量(ｅｘｐｌｏｉｔａｔｉｖｅ)作为利用式创新的代理变量ꎮ
用 ｅｘｐｌｏｒａｔｏｒｙ 代替式(２)中 ＴＳｃｏｕｎｔꎬ 用 ｅｘｐｌｏｉｔａｔｉｖｅ 代替 ＬＹｃｏｕｎｔꎬ 计算得出 Ｍｏｄｅ＿Ｃｏｕｎｔꎮ 替换被解释

变量的检验结果如表 ６ 第(１)列所示ꎬ 在更改企业创新模式的度量方式后ꎬ Ｍｙｏｐｉａ 的系数为－０􀆰 １０２
(ｐ<０􀆰 ０１)ꎬ 表明基准回归结果是稳健的ꎮ

表 ６ 稳健性检验结果

变量
(１)

Ｍｏｄｅ＿Ｃｏｕｎｔ
(２)

Ｍｏｄｅ＿Ｐｅｒ
(３)

Ｍｏｄｅ＿Ｐｅｒ

Ｍｙｏｐｉａ －０􀆰 １０２∗∗∗

(－２􀆰 ７０)
－０􀆰 ２４３∗∗∗

(－４􀆰 ６０)
－０􀆰 １２７∗∗∗

(－５􀆰 ０９)

Ｔｏｐ１ －０􀆰 ０７４∗∗∗

(－２􀆰 ６６)
０􀆰 ０１９
(０􀆰 ５１)

－０􀆰 ０２０
(－１􀆰 ０５)

ＩＤＲ －０􀆰 １２３∗

(－１􀆰 ９０)
－０􀆰 １７６∗∗

(－２􀆰 ３２)
－０􀆰 ０２２
(－０􀆰 ５２)

Ｃａｓｈ －０􀆰 ３４９
(－１􀆰 １５)

－０􀆰 ０１５
(－０􀆰 ０４)

－０􀆰 ３７５∗∗

(－１􀆰 ９８)
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变量
(１)

Ｍｏｄｅ＿Ｃｏｕｎｔ
(２)

Ｍｏｄｅ＿Ｐｅｒ
(３)

Ｍｏｄｅ＿Ｐｅｒ

Ｌｉａｂ －０􀆰 ０２２
(－１􀆰 ４０)

－０􀆰 ０４１∗

(－１􀆰 ８６)
－０􀆰 ０１３
(－０􀆰 ９４)

Ｓｉｚｅ ８􀆰 ３０７∗∗∗

(２０􀆰 １７)
２􀆰 ８８３∗∗∗

(５􀆰 １１)
１􀆰 ９９０∗∗∗

(６􀆰 ３３)

Ａｇｅ －０􀆰 ０１９∗∗∗

(－４􀆰 ９６)

Ｃａｐｉｔａｌ －０􀆰 ０００
(－１􀆰 ４１)

Ｌｉｑｕｉｄ ０􀆰 ００２∗∗∗

(２􀆰 ７７)

Ｒｅｔａｉｎ ０􀆰 ０１６∗∗∗

(２􀆰 ９１)

Ｇｒｏｗｔｈ －０􀆰 ０００∗∗∗

(－１２􀆰 ４１)

Ｃｏｎｓｔａｎｔ －１􀆰 ４６１∗∗∗

(－２０􀆰 ９３)
－１􀆰 １２４∗∗∗

(－９􀆰 ９２)
－０􀆰 ９５１∗∗∗

(－１６􀆰 ９５)
Ｉｎｄｕｓｔｒｙ ＦＥ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ
Ｙｅａｒ ＦＥ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ
Ｒ￣ｓｑｕａｒｅｄ ０􀆰 １０９ ０􀆰 ０８７ ０􀆰 １６２

Ｏｂｓｅｒｖａｔｉｏｎｓ １９１６３ ６７７０ １９１６３

４􀆰 ３􀆰 ５　 特定样本检验

部分行业存在创新活动较少、 专利产出较困难的情况ꎬ 在全样本情况下检验管理者短视对企业

创新模式选择的影响易造成估计偏误ꎮ 参照肖忠意等(２０１９)依据 ２０１２ 年行业分类指引对技术密集型

企业的定义ꎬ 本文对医药制造业(Ｃ２７)、 航空航天等制造业(Ｃ３７)、 电气制造业(Ｃ３８)、 计算机类制

造业(Ｃ３９)、 仪器仪表制造业(Ｃ４０)、 其他制造业(Ｃ４１)、 信息传输、 软件和技术服务业(Ｉ６３ ＼ Ｉ６４ ＼
Ｉ６５)以及科学研究和技术服务业(Ｍ７３ ＼ Ｍ７４ ＼ Ｍ７５)的企业进行检验ꎮ 如表 ６ 第(２)列所示ꎬ Ｍｙｏｐｉａ
的系数显著为负ꎬ 说明基准结论的稳健性ꎬ 并且－０􀆰 ２４３ 小于基准系数－０􀆰 １５７ꎬ 表明在技术密集型行

９５
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业ꎬ 管理者短视对企业创新模式选择的影响更加明显ꎮ
４􀆰 ３􀆰 ６　 增加控制变量

继续引入企业年龄(Ａｇｅ)、 资本集中度(Ｃａｐｉｔａｌ)、 流动比率(Ｌｉｑｕｉｄ)、 留存收益(Ｒｅｔａｉｎ)和成长

能力(Ｇｒｏｗｔｈ)作为新增的控制变量以检验基准结论稳健性ꎬ 检验结果如表 ６ 第(３)列所示ꎬ Ｍｙｏｐｉａ 的

系数依然显著为负ꎬ 同时模型 Ｒ 方 ０􀆰 １６２ 大于基准模型 Ｒ 方 ０􀆰 １５３ꎬ 说明在新增控制变量后模型拟合

性进一步增强ꎬ 基准回归结果通过了稳健性检验ꎮ

４􀆰 ４　 调节效应分析

为了验证企业绩效水平(ＲＯＡ＿ｃｏｍｐａｒｅ)、 行业竞争程度(ＨＨＩ)和政策不确定性(ＥＰＵ)对于管理者短

视影响企业创新模式选择的调节作用ꎬ 构建式(５)进行检验ꎬ 在检验中对各变量进行了中心化处理:
Ｍｏｄｅ＿Ｐｅｒｉｔ ＝γ０ ＋ γ１Ｍｙｏｐｉａｉｔ ＋ γ２ＲＯＡ＿ｃｏｍｐａｒｅｉｔ ＋ γ３ＨＨＩｉｔ ＋ γ４ＥＰＵｉｔ ＋ γ５Ｍｙｏｐｉａｉｔ × ＲＯＡｉｔ

＋ γ６Ｍｙｏｐｉａｉｔ × ＨＨＩｉｔ ＋ γ７Ｍｙｏｐｉａｉｔ × ＥＰＵｉｔ ＋

γ８Ｃｏｎｔｒｏｌｉｔ ＋ ∑Ｙｅａｒ ＋ ∑Ｉｎｄｕｓｔｒｙ ＋ ｅｉｔ

(５)

４􀆰 ４􀆰 １　 企业绩效水平与管理者短视

表 ７ 第(１)列展示了企业绩效水平的检验结果ꎬ 表明管理者短视与企业绩效水平的交互项在 １％
水平上显著为正ꎬ 说明企业绩效水平对管理者短视与企业创新模式选择之间的关系起到调节作用ꎬ
即当企业的资产收益率高于行业平均时ꎬ 管理者短视对企业以探索式创新为主的创新模式选择的抑

制作用会得到缓解ꎬ 假设 Ｈ２ 得证ꎮ 企业绩效水平对管理者短视抑制企业选择探索式创新的正向调节

作用表明ꎬ 相较于同等短视水平的管理者ꎬ 良好的企业绩效往往会让管理者选择探索式创新模式的

可能性变大ꎮ

表 ７ 调节效应检验

变　 　 量
(１)

Ｍｏｄｅ＿Ｐｅｒ
(２)

Ｍｏｄｅ＿Ｐｅｒ
(３)

Ｍｏｄｅ＿Ｐｅｒ

Ｍｙｏｐｉａ －０􀆰 １４７∗∗∗

(－８􀆰 ２５)
－０􀆰 １５８∗∗∗

(－６􀆰 １９)
－０􀆰 １７０∗∗∗

(－８􀆰 ３７)

Ｍｙｏｐｉａ×ＲＯＡ＿ｃｏｍｐａｒｅ ０􀆰 ５６０∗∗∗

(０􀆰 １６３)

Ｍｙｏｐｉａ×ＨＨＩ ０􀆰 ２９３∗

(１􀆰 ８４)

Ｍｙｏｐｉａ×ＥＰＵ －０􀆰 ０１８∗∗∗

(－３􀆰 ５４)
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变　 　 量
(１)

Ｍｏｄｅ＿Ｐｅｒ
(２)

Ｍｏｄｅ＿Ｐｅｒ
(３)

Ｍｏｄｅ＿Ｐｅｒ
Ｔｏｐ１ －０􀆰 ００２

(－０􀆰 １８)
０􀆰 ００３
(０􀆰 １６)

０􀆰 ００１
(０􀆰 １２)

ＩＤＲ －０􀆰 ０１７
(－０􀆰 ６９)

－０􀆰 ０２１
(－０􀆰 ５０)

－０􀆰 ０２０
(－０􀆰 ８０)

Ｃａｓｈ －０􀆰 ４１８∗∗∗

(－３􀆰 ０４)
－０􀆰 ２４３
(－１􀆰 ２６)

－０􀆰 ２８４
(－１􀆰 ４５)

Ｌｉａｂ －０􀆰 ０４１∗∗∗

(－８􀆰 ３６)
－０􀆰 ０４６∗∗∗

(－２􀆰 ６３)
－０􀆰 ０４７∗

(－２􀆰 １５)

Ｓｉｚｅ １􀆰 ６２６∗∗∗

(９􀆰 １３)
１􀆰 ５０１∗∗∗

(４􀆰 ７９)
１􀆰 ５２２∗∗∗

(４􀆰 ５１)

Ｃｏｎｓｔａｎｔ －０􀆰 ８９４∗∗∗

(－３３􀆰 ０９)
－０􀆰 ８８６∗∗∗

(－１５􀆰 ７２)
－０􀆰 ８９２∗∗∗

(－１２􀆰 ３２)
Ｒ￣ｓｑｕａｒｅｄ ０􀆰 １５５ ０􀆰 １５６ ０􀆰 １５４

Ｏｂｓｅｒｖａｔｉｏｎｓ １９１６３ １９１６３ １９１６３

４􀆰 ４􀆰 ２　 行业竞争程度与管理者短视

表 ７ 第(２)列展示了行业竞争程度的检验结果ꎬ 管理者短视与行业竞争程度的交互项显著为正ꎬ
说明行业竞争程度对管理者短视与企业创新模式选择之间的关系起到调节作用ꎬ 即当行业竞争程度

较高时ꎬ 管理者短视对于企业以探索式创新为主的创新模式选择的抑制作用会得到缓解ꎬ 假设 Ｈ３ 得

证ꎮ 行业竞争程度对管理者短视抑制企业选择探索式创新的正向调节作用表明ꎬ 相较于同等短视水

平的管理者ꎬ 当企业面临的行业竞争程度较大时ꎬ 为了开辟新市场和培养企业新型竞争力ꎬ 管理者

选择探索式创新模式的可能性变大ꎮ
４􀆰 ４􀆰 ３　 经济政策不确定性与管理者短视

表 ７ 第(３)列展示了环境不确定性的检验结果ꎬ 管理者短视与经济政策不确定性的交互项显著

为负ꎬ 说明经济政策不确定性对管理者短视与企业创新模式选择之间的关系起到调节作用ꎬ 即当

企业所处的环境经济政策不确定性较大时ꎬ 管理者短视对于企业选择以探索式创新为主的创新模

式的抑制作用会增强ꎬ 假设 Ｈ４ 得证ꎮ 经济政策不确定性对管理者短视抑制企业选择探索式创新

的负向调节作用表明ꎬ 相较于同等短视水平的管理者ꎬ 当企业所处的环境经济政策不确定性较高

时ꎬ 为了稳定企业经营状况和避免不必要的风险ꎬ 管理者选择以探索式创新为主的创新模式的可

能性减小ꎮ
１６
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４􀆰 ５　 异质性分析

为了探究管理者短视对企业创新模式选择影响的异质性ꎬ 本文在企业个体层面选取企业生命周

期、 企业治理水平、 两权合一和企业产权性质作为分类变量进行分析ꎮ
４􀆰 ５􀆰 １　 企业生命周期

借鉴梁上坤等(２０１９)、 关鑫等(２０２１)的做法ꎬ 运用综合得分判别法ꎬ 对销售收入增长率、 留存

收益率、 资本支出率、 公司年限 ４ 个变量排序打分并算出企业的综合表现ꎬ 按照综合得分排名前

２５％的为成长期企业ꎬ 后 ２５％为衰退期企业ꎬ 其余 ５０％为成熟期企业ꎮ 表 ８ 第(１)至(３)列展现了企

业生命周期的异质性检验结果ꎮ 可以发现ꎬ 无论企业处于何阶段ꎬ 管理者短视对于企业创新模式选

择均有显著负向影响ꎮ 具体来说ꎬ 当企业处于成长期时ꎬ Ｍｙｏｐｉａ 系数最小为－０􀆰 １５５(ｐ<０􀆰 ０１)ꎬ 之后

是成熟期为－０􀆰 １４６(ｐ<０􀆰 ０１)ꎬ 最后是衰退期为－０􀆰 １２１(ｐ<０􀆰 ０１)ꎮ 可见ꎬ 伴随着企业生命周期的不断

演进ꎬ 管理者短视对于企业创新模式选择的影响逐渐减小ꎬ 当企业处于成长的关键时期时ꎬ 需要特

别注意管理者短视特征对企业创新模式选择的影响ꎮ

表 ８ 异质性检验: 企业生命周期与企业治理水平

变　 　 量

企业生命周期 企业治理水平

(１)
成长期

(２)
成熟期

(３)
衰退期

(４)
高治理水平

(５)
中治理水平

(６)
低治理水平

Ｍｙｏｐｉａ －０􀆰 １５５∗∗∗

(－３􀆰 １１)
－０􀆰 １４６∗∗∗

(－４􀆰 ３９)
－０􀆰 １２１∗∗∗

(－３􀆰 ４３)
－０􀆰 ２４２∗∗∗

(－４􀆰 １６)
－０􀆰 １４０∗∗∗

(－４􀆰 ３９)
－０􀆰 １１４∗∗

(－２􀆰 ４１)

Ｔｏｐ１ －０􀆰 ０２５
(－０􀆰 ７４)

－０􀆰 ０２５
(－１􀆰 １１)

０􀆰 ０３３
(１􀆰 ３３)

－０􀆰 ０１２
(－０􀆰 ３４)

－０􀆰 ００２
(－０􀆰 ０９)

－０􀆰 ０２４
(－０􀆰 ６６)

ＩＤＲ －０􀆰 ０７５
(－１􀆰 ０１)

０􀆰 ０２８
(０􀆰 ５０)

－０􀆰 ０６０
(－１􀆰 ０４)

－０􀆰 ０７４
(－１􀆰 １４)

－０􀆰 ０２２
(－０􀆰 ３５)

０􀆰 ３０９∗

(１􀆰 ９３)

Ｃａｓｈ －０􀆰 ３１２
(－０􀆰 ８４)

－０􀆰 ４８４∗

(－１􀆰 ８５)
－０􀆰 ５１１∗

(－１􀆰 ８１)
－０􀆰 ３２７
(－０􀆰 ９４)

－０􀆰 ４８４∗∗

(－２􀆰 ００)
－０􀆰 １２５
(－０􀆰 ３３)

Ｌｉａｂ －０􀆰 １３５∗∗∗

(－４􀆰 ７６)
－０􀆰 １１５∗∗∗

(－４􀆰 ３１)
－０􀆰 ０２６∗∗

(－２􀆰 ４９)
－０􀆰 ０２５∗∗

(－１􀆰 ９８)
－０􀆰 ０５４∗∗∗

(－２􀆰 ７８)
－０􀆰 １５４∗∗∗

(－４􀆰 １３)

Ｓｉｚｅ １􀆰 ４９９∗∗∗

(２􀆰 ７１)
２􀆰 １７３∗∗∗

(４􀆰 ９１)
２􀆰 １２０∗∗∗

(５􀆰 ０７)
１􀆰 ８５１∗∗∗

(３􀆰 １５)
１􀆰 ８３１∗∗∗

(４􀆰 ４９)
１􀆰 ４２９∗∗

(２􀆰 ５１)

Ｃｏｎｓｔａｎｔ －０􀆰 ８０５∗∗∗

(－９􀆰 ００)
－０􀆰 ９７６∗∗∗

(－１３􀆰 １８)
－１􀆰 ００２∗∗∗

(－１２􀆰 ９９)
－０􀆰 ９００∗∗∗

(－８􀆰 ２０)
－０􀆰 ９２６∗∗∗

(－１２􀆰 ９３)
－０􀆰 ９７６∗∗∗

(－９􀆰 ２０)
Ｉｎｄｕｓｔｒｙ ＦＥ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ
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续表

变　 　 量

企业生命周期 企业治理水平

(１)
成长期

(２)
成熟期

(３)
衰退期

(４)
高治理水平

(５)
中治理水平

(６)
低治理水平

Ｙｅａｒ ＦＥ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ
Ｒ￣ｓｑｕａｒｅｄ ０􀆰 １６１ ０􀆰 １５２ ０􀆰 １８４ ０􀆰 ０７１ ０􀆰 １６２ ０􀆰 ２３２

Ｏｂｓｅｒｖａｔｉｏｎｓ ３３５２ ９４４８ ６３６１ ４６７６ ９５６５ ４９２０

４􀆰 ５􀆰 ２　 企业治理水平

参考顾乃康和周艳丽(２０１７)、 周茜等(２０２０)的做法ꎬ 运用主成分分析法ꎬ 从监督、 激励、 决策

多方面构造综合性指标来度量公司治理水平ꎮ 具体为: 监督因素选取独立董事比例、 董事会规模、
机构持股比例与股权制衡ꎻ 激励因素选取高管薪酬与高管持股比例ꎻ 决策因素选取董事长与总经理

是否两职合一ꎮ 将主成分分析法得到的公司治理水平按照前后 ２５％分为高治理水平和低治理水平ꎬ
中间为中治理水平ꎮ 表 ８ 展示了检验的结果ꎬ 列(４)至(６)系数均显著为负ꎬ 并且按照治理水平从高

到低的顺序依次增大ꎮ 可能的原因在于ꎬ 当企业治理水平越高时ꎬ 为了降低经营风险追求盈利ꎬ 管

理者越倾向于选择风险较小的利用式创新ꎬ 因此越容易抑制企业选择探索式创新模式ꎮ
４􀆰 ５􀆰 ３　 两权合一

大量的研究表明ꎬ 当管理者权力较大时ꎬ 其决策对于企业经营发展具有重要的影响ꎬ 同时企业

高管的权力对于管理者决策的实施程度也具有显著的作用(吕长江和赵宇恒ꎬ ２００８)ꎮ 本文选择企业

两权合一来分析高管权力性质在管理者短视对企业创新模式选择影响的异质性表现ꎮ
表 ９ 第(１)至(２)列展示了企业高管两权是否合一对于基准结论的影响ꎮ 两列系数均显著为负ꎬ

但当企业高管两权合一时ꎬ Ｍｙｏｐｉａ 系数的绝对值要大于两权分离时ꎬ 说明当高管同时拥有所有权与

经营权时ꎬ 其短视行为对企业创新模式选择的影响更加显著ꎮ 因此ꎬ 对于两权合一的企业来说ꎬ 高

管要了解自身短视行为会给企业的创新模式选择带来更为显著的影响ꎬ 管理者要时刻保持长远的眼

光以尽可能弱化自身短视对企业的潜在影响ꎮ
４􀆰 ５􀆰 ４　 企业产权性质

企业产权性质不同ꎬ 其战略决策模式也会有所变化ꎮ 为了检验当企业产权性质不同时ꎬ 管理者

短视对企业创新模式选择的影响的异质性表现ꎬ 本文根据企业的产权性质进行分类检验ꎬ 表 ９ 第(３)
至(５)列展示了检验的结果ꎮ 具体来看ꎬ 不同产权企业 Ｍｙｏｐｉａ 的系数均为负ꎬ 民营企业系数绝对值

最大ꎬ 说明民营企业管理者短视行为对于企业创新模式选择的影响更加显著ꎮ 其次是外资企业ꎬ 但

未通过显著性水平检验ꎬ 说明管理者短视对外资企业选择探索式创新具有抑制作用但不显著ꎮ 最后

是国有企业ꎬ 其系数绝对值最小但显著ꎬ 说明对于国有企业ꎬ 管理者短视对企业创新模式的选择依

然具有显著影响ꎬ 但影响程度小于民营企业ꎮ
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表 ９ 异质性检验: 两权合一与企业权力性质

变　 　 量

两 权 合 一 企业产权性质

(１)
两权合一

(２)
两权分离

(３)
国有企业

(４)
民营企业

(５)
外资企业

Ｍｙｏｐｉａ －０􀆰 ３０５∗∗∗

(－７􀆰 ７４)
－０􀆰 １０６∗∗∗

(－５􀆰 ２６)
－０􀆰 ０７２∗∗

(－２􀆰 ０６)
－０􀆰 ２１３∗∗∗

(－５􀆰 ３６)
－０􀆰 １７２
(－１􀆰 ３６)

Ｔｏｐ１ －０􀆰 ０１０
(－０􀆰 ５３)

０􀆰 ００１
(０􀆰 ０５)

０􀆰 ０２５
(０􀆰 ８５)

０􀆰 ０１０
(０􀆰 ３７)

０􀆰 ０１２
(０􀆰 １６)

ＩＤＲ －０􀆰 ０１７
(－０􀆰 ３７)

－０􀆰 ０３４
(－１􀆰 １５)

０􀆰 ０３９
(０􀆰 ６５)

－０􀆰 ０５６
(－０􀆰 ９１)

０􀆰 ０９３
(０􀆰 ４８)

Ｃａｓｈ －０􀆰 １７７
(－０􀆰 ６５)

－０􀆰 ２９２∗

(－１􀆰 ８６)
－０􀆰 ８１６∗∗∗

(－２􀆰 ９３)
０􀆰 ０２２
(０􀆰 ０８)

－０􀆰 ５４１
(－０􀆰 ４１)

Ｌｉａｂ －０􀆰 ０２９∗∗∗

(－４􀆰 ８０)
－０􀆰 ０６２∗∗∗

(－１０􀆰 ４６)
－０􀆰 １０３∗∗∗

(－３􀆰 ７８)
－０􀆰 ０３３∗∗

(－２􀆰 ５１)
－０􀆰 １６４∗∗

(－２􀆰 ０８)

Ｓｉｚｅ １􀆰 ５４５∗∗∗

(４􀆰 １８)
１􀆰 ６８３∗∗∗

(８􀆰 １４)
２􀆰 １００∗∗∗

(４􀆰 ４０)
１􀆰 ４３７∗∗∗

(３􀆰 ３６)
３􀆰 １６１
(１􀆰 ５９)

Ｃｏｎｓｔａｎｔ －０􀆰 ８７９∗∗∗

(－１５􀆰 ４０)
－０􀆰 ９３１∗∗∗

(－２９􀆰 ５８)
－０􀆰 ９６５∗∗∗

(－１１􀆰 ９７)
－０􀆰 ９００∗∗∗

(－１０􀆰 １２)
－１􀆰 ２２１∗∗∗

(－４􀆰 ４５)
Ｉｎｄｕｓｔｒｙ ＦＥ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ
Ｙｅａｒ ＦＥ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ
Ｒ￣ｓｑｕａｒｅｄ ０􀆰 １０７ ０􀆰 １６７ ０􀆰 ２４１ ０􀆰 ０９９ ０􀆰 １４１

Ｏｂｓｅｒｖａｔｉｏｎｓ ５０３７ １３８７８ ７２２７ １０３２５ ６３０

５􀆰 进一步研究

５􀆰 １　 管理者短视与企业未来创新效率

研究表明ꎬ 管理者短视可能导致企业对研发项目的时间与资源进行过度的压缩ꎬ 从而限制了创

新的深度和广度(胡楠等ꎬ ２０２１)ꎮ 无论探索式创新还是突破式创新ꎬ 企业都需要较为充足的时间和

资源来进行探索和改进ꎬ 此时若管理者过于强调短期收益ꎬ 可能会削减对创新项目的支持ꎬ 使得企

业错失提升长期竞争力的机会ꎮ 同时ꎬ 短视行为有可能导致企业对未来技术和市场趋势的误判ꎬ 进

而导致企业无法正确识别未来的机遇和威胁ꎬ 使企业在与其他企业的创新竞争中失去先发优势ꎮ 为

了检验管理者短视对企业未来创新效率的影响ꎬ 本文在基准模型的基础上建立模型(６)来进一步探讨
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管理者短视对企业未来创新效率的影响:
Ｉｎｎｏｉꎬ ｔ ＋１ / Ｉｎｎｏｉꎬ ｔ ＋３ / Ｉｎｎｏｉꎬ ｔ ＋５ ＝α０ ＋ α１Ｍｙｏｐｉａｉｔ ＋ α２Ｍｙｏｐｉａｉꎬ ｔ －１ ＋ α３Ｃｏｎｔｒｏｌｉｔ

＋ ∑Ｙｅａｒ ＋ ∑Ｉｎｄｕｓｔｒｙ ＋ ｅｉｔ
(６)

其中ꎬ Ｉｎｎｏｉꎬ ｔ ＋ｘ 为企业 ｉ 在未来 ｘ 年的创新效率ꎬ 借鉴权小锋等(２０１７)的做法ꎬ 以专利申请总数

加 １ 的自然对数与企业研发投入的自然对数的比值计算获得①ꎮ
表 １０ 展现了模型的检验结果ꎮ 可以发现ꎬ 列(１)至(３)Ｍｙｏｐｉａ 的系数显著为负ꎬ 说明管理者短

视对于企业未来的创新效率有显著的负向影响ꎮ 排除时间惯性影响ꎬ 滞后一期的 Ｍｙｏｐｉａｔ－１的系数依

然显著为负ꎬ 进一步支持了这一结论ꎮ 因此ꎬ 可以认为当管理者短视程度较大时ꎬ 企业未来的创新

效率很有可能会受到相应的抑制作用ꎬ 企业需要警惕高管短视对企业创新效率带来的损失ꎮ

表 １０ 管理者短视与企业未来创新效率

变量
(１)

Ｉｎｎｏｔ＋１

(２)
Ｉｎｎｏｔ＋３

(３)
Ｉｎｎｏｔ＋５

Ｍｙｏｐｉａ －０􀆰 ０４０∗∗∗

(－２􀆰 ６８)
－０􀆰 ０７７∗∗∗

(－４􀆰 ５２)
－０􀆰 ０６９∗∗∗

(－３􀆰 ８４)
Ｍｙｏｐｉａｔ－１

－０􀆰 ０４４∗∗∗

(－３􀆰 １１)
－０􀆰 ０５０∗∗∗

(－３􀆰 １２)
－０􀆰 ０４１∗∗

(－１􀆰 ９９)
Ｔｏｐ１ －０􀆰 ０１６

(－１􀆰 ２５)
－０􀆰 ０１５
(－１􀆰 ０６)

－０􀆰 ０２５
(－１􀆰 ６２)

ＩＤＲ －０􀆰 ０３９
(－１􀆰 ４１)

－０􀆰 ０３４
(－１􀆰 ０２)

－０􀆰 ０５２
(－１􀆰 ３８)

Ｃａｓｈ －０􀆰 １９１
(－１􀆰 ３７)

－０􀆰 １２６
(－０􀆰 ８５)

－０􀆰 １１０
(－０􀆰 ５７)

Ｌｉａｂ ０􀆰 ０２１∗

(１􀆰 ９２)
０􀆰 ０１６
(１􀆰 ２７)

０􀆰 ０１９
(１􀆰 ３９)

Ｓｉｚｅ ２􀆰 ６３１∗∗∗

(１２􀆰 ４６)
２􀆰 ５２０∗∗∗

(１０􀆰 ４７)
２􀆰 ２５６∗∗∗

(８􀆰 ２１)

Ｃｏｎｓｔａｎｔ －０􀆰 ３１２∗∗∗

(－９􀆰 １１)
－０􀆰 ２８５∗∗∗

(－７􀆰 １１)
－０􀆰 ２１０∗∗∗

(－４􀆰 ８３)
Ｉｎｄｕｓｔｒｙ ＦＥ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ
Ｙｅａｒ ＦＥ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ
Ｒ￣ｓｑｕａｒｅｄ ０􀆰 ２１０ ０􀆰 ２００ ０􀆰 １７９

Ｏｂｓｅｒｖａｔｉｏｎｓ ７６０３ ４７０４ ２８３８
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① 为客观反映企业创新质量ꎬ 发明专利、 实用新型和外观设计专利分别赋权为 ３ ∶ ２ ∶ １ꎮ



５􀆰 ２　 中介效应分析

由前文研究可知管理者短视对于企业未来创新效率带来了显著的负向影响ꎮ 企业创新效率的损

失有多方面的因素ꎬ 其中与管理者短视自然相关的即管理者在决策中降低了企业的研发投入(ＲＤ)ꎮ
当管理者过于追求企业短期层面的收益时ꎬ 很可能就会在研发方面削减开支ꎬ 减少对于创新项目的

投入ꎮ 为了验证是否同为管理者短视导致了企业在研发投入上的降低ꎬ 从而降低了企业未来的创新

效率ꎬ 本文构建如下模型进行中介效应分析ꎮ
ＲＤｉｔ ＝ β０ ＋ β１Ｍｙｏｐｉａｉｔ ＋ β２Ｍｙｏｐｉａｉꎬ ｔ －１ ＋ β３Ｃｏｎｔｒｏｌｉｔ ＋ ∑Ｙｅａｒ ＋ ∑Ｉｎｄｕｓｔｒｙ ＋ ｅｉｔ (７)

Ｉｎｎｏｉꎬ ｔ ＋１ / Ｉｎｎｏｉꎬ ｔ ＋３ / Ｉｎｎｏｉꎬ ｔ ＋５ ＝γ０ ＋ γ１ＲＤｉｔ ＋ γ２Ｍｙｏｐｉａｉｔ ＋ γ３Ｍｙｏｐｉａｉꎬ ｔ －１ ＋ γ４Ｃｏｎｔｒｏｌｉｔ
＋ ∑Ｙｅａｒ ＋ ∑Ｉｎｄｕｓｔｒｙ ＋ ｅｉｔ

(８)
在模型(６) α１ 显著的基础上进行模型(７)和模型(８)的检验ꎮ 若 β１ 显著为负且 γ１ 显著为正ꎬ 则

表明 ＲＤ 的中介效应显著ꎮ 表 １１ 展示了检验结果ꎬ 列(１)对应模型(７)ꎬ 列(２)至(４)对应模型(８)ꎮ
列(１)的 Ｍｙｏｐｉａ 系数为－０􀆰 ０２１(ｐ<０􀆰 ０１)ꎬ 说明管理者短视会导致企业降低创新投入ꎮ 列(２)、 (３)和
(４)Ｍｙｏｐｉａ 系数显著为负ꎬ ＲＤ 系数显著为正ꎬ 说明企业研发投入发挥了部分中介效应ꎬ 即管理者短

视导致企业减少了创新活动的研发投入ꎬ 从而导致未来创新效率的损失ꎮ 以滞后一期的 Ｍｙｏｐｉａｔ－１作

为自变量ꎬ 同样支持 ＲＤ 的中介效应ꎮ 因此ꎬ 结果与预期结论一致ꎬ 即管理者短视可能会通过降低企

业的研发投入而进一步导致企业未来的创新效率损失ꎮ

表 １１ 管理者短视与企业未来创新效率: 研发投入的中介效应

变　 　 量
(１)
ＲＤ

(２)
Ｉｎｎｏｔ＋１

(３)
Ｉｎｎｏｔ＋３

(４)
Ｉｎｎｏｔ＋５

Ｍｙｏｐｉａ －０􀆰 ０２１∗∗∗

(－４􀆰 ７５)
－０􀆰 ０２７∗

(－１􀆰 ８９)
－０􀆰 ０６４∗∗∗

(－３􀆰 ８４)
－０􀆰 ０５２∗∗∗

(－２􀆰 ９９)
Ｍｙｏｐｉａｔ－１

－０􀆰 ００７∗

(－１􀆰 ７３)
－０􀆰 ０４０∗∗∗

(－２􀆰 ９６)
－０􀆰 ０４５∗∗∗
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６􀆰 结论

本研究基于高层梯队理论和社会心理学的时间导向理论ꎬ 以沪深 Ａ 股上市公司 ２０１０—２０２０ 年年

报文本为研究对象ꎬ 构建了管理者短视指标和创新模式选择指标ꎬ 实证检验了管理者短视对企业创

新模式选择的影响机理ꎮ 实证结果表明: (１)管理者短视会影响企业创新模式选择ꎬ 该结论在经过了

一系列的内生性检验和稳健性检验之后依然显著ꎮ (２)企业绩效水平、 行业竞争程度及经济政策不确

定性是管理者短视与企业创新模式选择的重要情景变量ꎬ 当企业绩效水平高于行业平均水平或行业

竞争程度较高时ꎬ 管理者短视对选择以探索式创新为主的创新模式的抑制作用得到缓解ꎻ 当经济政

策不确定性较高时ꎬ 管理者短视对选择以探索式创新为主的创新模式的抑制作用会被强化ꎮ (３)当企

业处于成长期、 公司治理水平较高及企业采用两权合一时ꎬ 管理者短视对于选择以探索式创新为主

的创新模式的抑制作用更大ꎬ 民营企业中管理者短视行为对于企业创新模式选择的影响更为显著ꎮ
(４)管理者短视还会影响企业的未来创新效率ꎬ 其影响机制主要是通过减少企业的研发投入来影响企

业未来的创新效率ꎮ
基于本文的研究结论ꎬ 提出以下建议: 第一ꎬ 在选拔和培养企业的高层管理者时ꎬ 除了关注学

历、 年龄等人口统计学特征外ꎬ 还需加强对管理者有关长期利益等价值观的考察ꎬ 注重选拔那些具

备长期导向的高级管理人才ꎮ 第二ꎬ 本文证实了企业绩效和外部环境对管理者短视的作用ꎬ 董事会

在对高层管理者进行绩效考察时ꎬ 应更加注重企业的长期绩效以及企业所处的竞争环境和经济政策

环境ꎬ 通过相关政策和激励手段来缓解高层管理者的短视主义ꎬ 提高其对探索式创新的关注ꎮ 比如ꎬ
对高层管理者中的董事长实施长期薪酬激励、 对总经理实施股权激励等措施都能促进企业进行探索

式创新ꎮ 第三ꎬ 政府的经济政策作为宏观经济调控的抓手ꎬ 要当好“看得见的手”ꎬ 提高经济政策的
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稳定性ꎬ 使得政府宏观调控与市场机制相得益彰ꎬ 帮助企业持续健康发展ꎮ
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[３８] Ｇａｏꎬ Ｓ.ꎬ Ｚｈａｎｇ Ｗ􀆰 Ｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ ａｎｄ ｍｏｔｉｖａｔｉｏｎ ｉｎ ｔｈｅ ｎｅｗ ｅｃｏｎｏｍｉｃ ｅｎｖｉｒｏｎｍｅｎｔ [ Ｊ] . Ａｃａｄｅｍｉｃｓꎬ

２０２０ꎬ ２６２(３) .
[３９]Ｈａｍｂｒｉｃｋꎬ Ｄ􀆰 Ｃ.ꎬ Ｍａｓｏｎꎬ Ｐ􀆰 Ａ􀆰 Ｕｐｐｅｒ ｅｃｈｅｌｏｎｓ: Ｔｈｅ ｏｒｇａｎｉｚａｔｉｏｎ ａｓ ａ ｒｅｆｌｅｃｔｉｏｎ ｏｆ ｉｔｓ ｔｏｐ ｍａｎａｇｅｒｓ

[Ｊ] . Ａｃａｄｅｍｙ ｏｆ Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ Ｒｅｖｉｅｗꎬ １９８４ꎬ ９(２) .
[４０]Ｊｕｇｅｎｄꎬ Ｄ.ꎬ Ｓｉｌｖａꎬ Ｓ􀆰 Ｌ.ꎬ Ｓａｌｇａｄｏꎬ Ｍꎬ Ｈ􀆰 Ｐｒｏｄｕｃｔ ｐｏｒｔｆｏｌｉｏ ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ ａｎｄ ｐｅｒｆｏｒｍａｎｃｅ: Ｅｖｉｄｅｎｃｅ

ｆｒｏｍ ａ ｓｕｒｖｅｙ ｏｆ ｉｎｎｏｖａｔｉｖｅ Ｂｒａｚｉｌｉａｎ ｃｏｍｐａｎｉｅｓ[Ｊ] . Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｂｕｓｉｎｅｓｓ Ｒｅｓｅａｒｃｈꎬ ２０１６ꎬ ６９(１１) .
[４１] Ｌａｖｅｒｔｙꎬ Ｋ􀆰 Ｊ􀆰 Ｅｃｏｎｏｍｉｃ ｓｈｏｒｔ￣ｔｅｒｍｉｓｍ: Ｔｈｅ ｄｅｂａｔｅꎬ ｔｈｅ ｕｎｒｅｓｏｌｖｅｄ ｉｓｓｕｅｓꎬ ａｎｄ ｔｈｅ ｉｍｐｌｉｃａｔｉｏｎｓ ｆｏｒ

ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ ｐｒａｃｔｉｃｅ ａｎｄ ｒｅｓｅａｒｃｈ[Ｊ] . Ａｃａｄｅｍｙ ｏｆ Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ Ｒｅｖｉｅｗꎬ １９９６ꎬ ２１(３) .
[４２]Ｌｉｎꎬ Ｙ􀆰 Ｌ.ꎬ Ｓｈｉ Ｗ.ꎬ Ｐｒｅｓｃｏｔｔꎬ Ｊ􀆰 Ｅ􀆰 Ｉｎ ｔｈｅ ｅｙｅ ｏｆ ｔｈｅ ｂｅｈｏｌｄｅｒ: Ｔｏｐ ｍａｎａｇｅｒｓ􀆳 ｌｏｎｇ￣ｔｅｒｍ ｏｒｉｅｎｔａｔｉｏｎꎬ

ｉｎｄｕｓｔｒｙ ｃｏｎｔｅｘｔꎬ ａｎｄ ｄｅｃｉｓｉｏｎ￣ｍａｋｉｎｇ ｐｒｏｃｅｓｓｅｓ[Ｊ] . Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔꎬ ２０１９ꎬ ４５(８) .
[４３]Ｍａｒｃｈꎬ Ｊ􀆰 Ｇ􀆰 Ｅｘｐｌｏｒａｔｉｏｎ ａｎｄ ｅｘｐｌｏｉｔａｔｉｏｎ ｉｎ ｏｒｇａｎｉｚａｔｉｏｎａｌ ｌｅａｒｎｉｎｇ[Ｊ] . Ｏｒｇａｎｉｚａｔｉｏｎ Ｓｃｉｅｎｃｅꎬ １９９１ꎬ ２

(１) .
[４４]Ｓｔｅｉｎꎬ Ｊ􀆰 Ｃ􀆰 Ｅｆｆｉｃｉｅｎｔ ｃａｐｉｔａｌ ｍａｒｋｅｔｓꎬ ｉｎｅｆｆｉｃｉｅｎｔ ｆｉｒｍｓ: Ａ ｍｏｄｅｌ ｏｆ ｍｙｏｐｉｃ ｃｏｒｐｏｒａｔｅ ｂｅｈａｖｉｏｒ[Ｊ] . Ｔｈｅ

Ｑｕａｒｔｅｒｌｙ Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｅｃｏｎｏｍｉｃｓꎬ １９８９ꎬ １０４(４) .
[４５]Ｗａｎｇꎬ Ｔ.ꎬ Ｂａｎｓａｌꎬ Ｐ􀆰 Ｓｏｃｉａｌ ｒｅｓｐｏｎｓｉｂｉｌｉｔｙ ｉｎ ｎｅｗ ｖｅｎｔｕｒｅｓ: Ｐｒｏｆｉｔｉｎｇ ｆｒｏｍ ａ ｌｏｎｇ￣ｔｅｒｍ ｏｒｉｅｎｔａｔｉｏｎ[Ｊ] .

Ｓｔｒａｔｅｇｉｃ Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ Ｊｏｕｒｎａｌꎬ ２０１２ꎬ ３３(１０) .
[４６]Ｗｅｂｂꎬ Ｅ.ꎬ Ｃａｍｐｂｅｌｌꎬ Ｄ.ꎬ Ｓｃｈｗａｒｔｚꎬ Ｒ􀆰 Ｓｅｃｈｒｅｓｔꎬ Ｌ􀆰 Ｕｎｏｂｔｒｕｓｉｖｅ ｍｅａｓｕｒｅｓ: Ｎｏｎ￣ｒｅａｃｔｉｖｅ ｒｅｓｅａｒｃｈ

ｉｎ ｔｈｅ ｓｏｃｉａｌ ｓｃｉｅｎｃｅｓ[Ｍ] . Ｃｈｉｃａｇｏ: Ｒａｎｄ ＭｃＮａｌｌｙꎬ １９６６.
[４７] Ｚｈａｎｇꎬ Ｘꎬ Ｈｅꎬ Ｙ􀆰 Ｒ＆Ｄ￣ｂａｓｅｄ ｅａｒｎｉｎｇｓ ｍａｎａｇｅｍｅｎｔꎬ ａｃｃｏｕｎｔｉｎｇ ｐｅｒｆｏｒｍａｎｃｅ ａｎｄ ｍａｒｋｅｔ ｒｅｔｕｒｎ:

Ｅｖｉｄｅｎｃｅ ｆｒｏｍ ｎａｔｉｏｎａｌ￣ｒｅｃｏｇｎｉｚｅｄ ｅｎｔｅｒｐｒｉｓｅ ｔｅｃｈｎｏｌｏｇｙ ｃｅｎｔｅｒｓ ｉｎ Ｃｈｉｎａ [ Ｊ] . Ｃｈｉｎｅｓｅ Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ
Ｓｔｕｄｉｅｓꎬ ２０１３ꎬ ７(４) .

[４８] Ｚｉｍｂａｒｄｏꎬ Ｐ􀆰 Ｇ.ꎬ Ｂｏｙｄꎬ Ｊ.ꎬ Ｎ􀆰 Ｐｕｔｔｉｎｇ ｔｉｍｅ ｉｎ ｐｅｒｓｐｅｃｔｉｖｅ: Ａ ｖａｌｉｄꎬ ｒｅｌｉａｂｌｅ ｉｎｄｉｖｉｄｕａｌ￣ｄｉｆｆｅｒｅｎｃｅｓ
ｍｅｔｒｉｃ[Ｊ] . Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｐｅｒｓｏｎａｌｉｔｙ ａｎｄ Ｓｏｃｉａｌ Ｐｓｙｃｈｏｌｏｇｙꎬ １９９９ꎬ ７７(６) .

Ｃａｕｓａｌ Ｉｎｅｖｉｔａｂｉｌｉｔｙ ｏｒ Ｈｅｌｐｌｅｓｓ Ａｃｔ: Ｍａｎａｇｅｒ􀆳ｓ Ｓｈｏｒｔ￣ｓｉｇｈｔｅｄｎｅｓｓ ａｎｄ Ｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ Ｍｏｄｅ Ｓｅｌｅｃｔｉｏｎ
Ｄｏｎｇ Ｘｉａｏｑｉｎｇ１　 Ｙｕａｎ Ｐｅｎｇｗｅｉ２ 　 Ｒｅｎ Ｙｕａｎ２

(１　 Ｂｕｓｉｎｅｓｓ Ｓｃｈｏｏｌꎬ Ｕｎｉｖｅｒｓｉｔｙ ｏｆ Ｊｉｎａｎꎬ Ｊｉｎａｎꎬ ２５０００２ꎻ
２　 Ｓｃｈｏｏｌ ｏｆ Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ Ｓｃｉｅｎｃｅ ａｎｄ Ｅｎｇｉｎｅｅｒｉｎｇꎬ Ｕｎｉｖｅｒｓｉｔｙ ｏｆ Ｊｉｎａｎꎬ Ｊｉｎａｎꎬ ２５０００２)

Ａｂｓｔｒａｃｔ: Ｕｎｄｅｒ ｔｈｅ ｇｕｉｄａｎｃｅ ｏｆ ｓｕｓｔａｉｎａｂｌｅ ｄｅｖｅｌｏｐｍｅｎｔ ｓｔｒａｔｅｇｙꎬ ｅｎｔｅｒｐｒｉｓｅｓ ｎｅｅｄ ｔｏ ｏｒｉｅｎｔ ｔｏｗａｒｄｓ
ｌｏｎｇ￣ｔｅｒｍ ｇｏａｌｓ ｔｏ ａｃｈｉｅｖｅ ｓｕｓｔａｉｎａｂｌｅ ｄｅｖｅｌｏｐｍｅｎｔ􀆰 Ｈｏｗｅｖｅｒꎬ ｓｈｏｒｔ￣ｓｉｇｈｔｅｄ ｂｅｈａｖｉｏｒｓ ｏｆｔｅｎ ｅｘｉｓｔ ｉｎ ｔｈｅ ｔｏｐ
ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ ｏｆ ｅｎｔｅｒｐｒｉｓｅｓ􀆰 Ｂａｓｅｄ ｏｎ ｔｈｅ ｔｈｅｏｒｙ ｏｆ ｕｐｐｅｒ ｅｃｈｅｌｏｎｓ ａｎｄ ｔｈｅ ｔｉｍｅ ｏｒｉｅｎｔａｔｉｏｎ ｔｈｅｏｒｙ ｉｎ ｓｏｃｉａｌ
ｐｓｙｃｈｏｌｏｇｙꎬ ｔｈｉｓ ｓｔｕｄｙ ｅｘｐｌｏｒｅｓ ｔｈｅ ｒｅｌａｔｉｏｎｓｈｉｐ ｂｅｔｗｅｅｎ ｍａｎａｇｅｒｉａｌ ｍｙｏｐｉａ ａｎｄ ｔｈｅ ｃｈｏｉｃｅ ｏｆ ｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ
ｍｏｄｅｓ ｉｎ ｅｎｔｅｒｐｒｉｓｅｓ􀆰 Ｗｅ ｃｏｎｓｔｒｕｃｔ ｔｈｅ ｍａｎａｇｅｒｉａｌ ｍｙｏｐｉａ ｉｎｄｅｘ ａｎｄ ｔｈｅ ｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ ｍｏｄｅ ｓｅｌｅｃｔｉｏｎ ｉｎｄｅｘ
ｂａｓｅｄ ｏｎ ｔｈｅ ａｎｎｕａｌ ｒｅｐｏｒｔ ｔｅｘｔｓ ｏｆ Ａ￣ｓｈａｒｅ ｌｉｓｔｅｄ ｃｏｍｐａｎｉｅｓ ｉｎ ２０１０￣２０２０ ａｎｄ ｃｏｎｄｕｃｔ ａｎ ｅｍｐｉｒｉｃａｌ ｔｅｓｔ􀆰 Ｔｈｅ
０７

珞珈管理评论

２０２４ 年卷第 ４ 辑 (总第 ５５ 辑)



ｒｅｓｅａｒｃｈ ｒｅｓｕｌｔｓ ｓｈｏｗ ｔｈａｔ ｍａｎａｇｅｒｉａｌ ｓｈｏｒｔｓｉｇｈｔｅｄｎｅｓｓ ｉｎｈｉｂｉｔｓ ｔｈｅ ｃｈｏｉｃｅ ｏｆ ｅｘｐｌｏｒａｔｏｒｙ ｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ ｍｏｄｅ􀆰 Ｔｈｉｓ
ｃｏｎｃｌｕｓｉｏｎ ｉｓ ｒｏｂｕｓｔ ａｆｔｅｒ ａ ｓｅｒｉｅｓ ｏｆ ｅｎｄｏｇｅｎｅｉｔｙ ａｎｄ ｒｏｂｕｓｔｎｅｓｓ ｔｅｓｔｓ􀆰 Ｅｎｔｅｒｐｒｉｓｅ ｐｅｒｆｏｒｍａｎｃｅ ｌｅｖｅｌꎬ ｉｎｄｕｓｔｒｙ
ｃｏｍｐｅｔｉｔｉｏｎ ｌｅｖｅｌꎬ ａｎｄ ｅｃｏｎｏｍｉｃ ｐｏｌｉｃｙ ｕｎｃｅｒｔａｉｎｔｙ ａｒｅ ｉｍｐｏｒｔａｎｔ ｃｏｎｔｅｘｔｕａｌ ｖａｒｉａｂｌｅｓ ｔｈａｔ ａｆｆｅｃｔ ｔｈｅ
ｒｅｌａｔｉｏｎｓｈｉｐ ｂｅｔｗｅｅｎ ｍａｎａｇｅｒｉａｌ ｓｈｏｒｔｓｉｇｈｔｅｄｎｅｓｓ ａｎｄ ｔｈｅ ｃｈｏｉｃｅ ｏｆ ｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ ｍｏｄｅｓ ｉｎ ｅｎｔｅｒｐｒｉｓｅｓ􀆰 Ｗｈｅｎ ｔｈｅ
ｅｎｔｅｒｐｒｉｓｅ ｐｅｒｆｏｒｍａｎｃｅ ｌｅｖｅｌ ｉｓ ｈｉｇｈｅｒ ｔｈａｎ ｔｈｅ ｉｎｄｕｓｔｒｙ ａｖｅｒａｇｅ ａｎｄ ｔｈｅ ｉｎｄｕｓｔｒｙ ｃｏｍｐｅｔｉｔｉｏｎ ｌｅｖｅｌ ｉｓ ｈｉｇｈꎬ ｔｈｅ
ｉｎｈｉｂｉｔｏｒｙ ｅｆｆｅｃｔ ｏｆ ｍａｎａｇｅｒｉａｌ ｍｙｏｐｉａ ｏｎ ｔｈｅ ｃｈｏｉｃｅ ｏｆ ｅｘｐｌｏｒａｔｏｒｙ ｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ ｍｏｄｅ ｉｓ ｍｉｔｉｇａｔｅｄ􀆰 Ｗｈｅｎ
ｅｃｏｎｏｍｉｃ ｐｏｌｉｃｙ ｕｎｃｅｒｔａｉｎｔｙ ｉｓ ｈｉｇｈꎬ ｔｈｅ ｉｎｈｉｂｉｔｏｒｙ ｅｆｆｅｃｔ ｏｆ ｍａｎａｇｅｒｉａｌ ｍｙｏｐｉａ ｏｎ ｅｘｐｌｏｒａｔｏｒｙ ｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ ｍｏｄｅ
ｉｓ ｓｔｒｅｎｇｔｈｅｎｅｄ􀆰 Ｔｈｅ ｉｎｈｉｂｉｔｏｒｙ ｅｆｆｅｃｔ ｏｆ ｍａｎａｇｅｒｉａｌ ｓｈｏｒｔｓｉｇｈｔｅｄｎｅｓｓ ｏｎ ｔｈｅ ｃｈｏｉｃｅ ｏｆ ｅｘｐｌｏｒａｔｏｒｙ ｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ
ｍｏｄｅ ｉｓ ｓｔｒｏｎｇｅｒ ｗｈｅｎ ｔｈｅ ｅｎｔｅｒｐｒｉｓｅ ｉｓ ｉｎ ｔｈｅ ｇｒｏｗｔｈ ｓｔａｇｅꎬ ｈａｓ ｈｉｇｈｅｒ ｃｏｒｐｏｒａｔｅ ｇｏｖｅｒｎａｎｃｅ ｌｅｖｅｌꎬ ａｎｄ ｈａｓ ａ
ｔｗｏ￣ｔｉｅｒ ｓｙｓｔｅｍ􀆰 Ｉｎ ａｄｄｉｔｉｏｎꎬ ｍａｎａｇｅｒｉａｌ ｓｈｏｒｔｓｉｇｈｔｅｄｎｅｓｓ ｂｅｈａｖｉｏｒ ｈａｓ ａ ｍｏｒｅ ｓｉｇｎｉｆｉｃａｎｔ ｉｍｐａｃｔ ｏｎ ｔｈｅ
ｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ ｍｏｄｅ ｓｅｌｅｃｔｉｏｎ ｏｆ ｐｒｉｖａｔｅ ｅｎｔｅｒｐｒｉｓｅｓ􀆰 Ｆｕｒｔｈｅｒｍｏｒｅꎬ ｍａｎａｇｅｒｉａｌ ｓｈｏｒｔｓｉｇｈｔｅｄｎｅｓｓ ａｌｓｏ ａｆｆｅｃｔｓ ｔｈｅ
ｆｕｔｕｒｅ ｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ ｅｆｆｉｃｉｅｎｃｙ ｏｆ ｅｎｔｅｒｐｒｉｓｅｓꎬ ｍａｉｎｌｙ ｂｙ ｒｅｄｕｃｉｎｇ Ｒ＆Ｄ ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ.

Ｋｅｙ ｗｏｒｄｓ: Ｍａｎａｇｅｒｉａｌ ｍｙｏｐｉａꎻ Ｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ ｍｏｄｅ ｓｅｌｅｃｔｉｏｎꎻ Ｅｘｐｌｏｒａｔｏｒｙ ｉｎｎｏｖａｔｉｏｎꎻ
Ｅｘｐｌｏｉｔａｔｉｖｅ ｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ

专业主编: 陈立敏

１７

董晓庆ꎬ 等

因果必然还是无奈之举: 管理者短视与创新模式选择


